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1 FORORD

Denne afhandling er en gennemgang af aktieavancebeskatningslovens gaseldende regler
for personer og selskaber fgr og efter 2010-skattereformen. Afhandlingen vil belyse, hvor-
dan aktieindkomst beskattes i Danmark hos henholdsvis personer og selskaber. Herunder
vil der blive foretaget en vurdering af, hvordan det bedst kan svare sig at investere i veer-
dipapirer — som selskabsindkomst eller som personlig indkomst (aktieindkomst).

Afhandlingen vil tage udgangspunkt i beskatning af aktieavancer for personer og selska-
ber, ved investeringer pa et reguleret marked (bgrsnoterede aktier). Herunder vil der blive
taget hensyn til de overgangsregler, som der er tilfgjet i loven, grundet de adskillige een-
dringer der har veeret gennem arene.

Indledningsvis vil vi forteelle lidt om historien bag Aktieavancebeskatningsloven, for heref-
ter at beskrive reglerne der var geeldende for indkomstaret 2009 og reglerne som er geael-
dende for indkomstaret 2010.
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2 INDLEDNING

| statsskatteloven fra 1903, havde man ingen specielle regler for aktieavancebeskatning. |
stedet var det reglerne for beskatning af formuegevinster der blev anvendt, hvor aktier blev
ligestillet med andre veerdipapirer. Man blev kun beskattet hvis der var tale om naering el-
ler spekulation.

Udbytte af aktier samt likvidationsprovenuet var skattepligtige, og der blev ikke taget hen-
syn til anskaffelsessummen, dog blev der givet et fradrag for den nominelle veerdi af det
skattepligtige udbytte.

| 1922 blev der ved en revision af loven indfgrt en formodningsregel om spekulation. For-
modningsreglen gik ud pa, at man ansa salg af aktier med en ejertid pa under 2 ar for spe-
kulation, men at dette godt kunne aendres, hvis man kunne bevise at man ikke havde an-
skaffet aktien i spekulationshensigt.

| neesten 40 ar blev reglerne vedragrende aktieavancebeskatning ikke betydeligt andret.
Farst pr. 1. januar 1962 blev Lov om Szerlig Indkomstskat udvidet til ogsa at indeholde
reglerne for beskatning af aktieavance.

| 1981 blev Lov om Seerlig Indkomst og LL 8§ 16C samlet i en seerlig lov — Aktieavancebe-
skatningsloven. Forenklingen af loven medfarte, at aktier ejet i mere end 3 ar ikke skulle
beskattes, dog undtaget naering og spekulation. Aktier ejet under 3 ar blev beskattet som
almindelig indkomst og tab kunne fradrages i tilsvarende avancer, med mulighed for frem-
farsel af tabet i op til 5 ar.

Loven medfgrte endvidere en sondring mellem hovedaktiongerer og minoritetsaktionaerer,
hvor minoritetsaktiongererne blev skattefri af avancer, nar disse var ejet i mere end 3 ar.

Loven blev igen eendret i 1993, hvor der som led i skattereformen blev indfart en mere ge-
nerel aktieavancebeskatning. Her blev beskatningen af udbytte sendret fra udbytteind-
komst til aktieindkomst.

Andringen medfgrte endvidere overgangsregler om ejertidsnedslag for hovedaktionaerer
0g at minoritetsaktiongererne kunne anvende kursveerdien pr. 19. maj 1993 som anskaffel-
sessum pa deres aktier, hvis denne var hgjere end den oprindelige anskaffelsessum.
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| 2005 blev Aktieavancebeskatningsloven endnu en gang aendret ved Lov nr. 1413 af 21.
december 2005. Formalet med aendringen var, at forenkle regelsaettet og derved styrke
befolkningens aktiekultur samt skabe en bedre sammenhaeng i beskatningen af aktieaf-
kast. Loven havde virkning fra 1. januar 2006, hvor 100.000 kr.’s graensen for skattefrie
beholdninger blev ophaevet, ligesom sondringen mellem aktier ejet i mere eller mindre end
3 ar blev ophaevet for fysiske personer. Aktieavancer blev herefter anset som aktieind-
komst uanset ejertid.

Da man i 2007 vedtog at eendre selskabsskatten fra 28% til 25%, eendrede man ligeledes
beskatningen af aktieindkomsten for personer, ved at indfgre et ekstra beskatningstrin,
sadledes at aktieindkomsten for personer blev beskattet med henholdsvis 28%, 43% og
45%. Denne aendring medfarte at fysiske personer skulle udarbejde en overgangssaldo,
bestdende af urealiserede kursgevinster pr. 1. januar 2007 for at fa en lempeligere be-
skatning. Overgangssaldoen skulle forhindre at personer med en stor urealiseret avance
blev beskattet hardere, da selskabet havde betalt en hgjere skat af den urealiserede
avance.

Senest er Aktieavancebeskatningsloven blevet aendret i 2009 med Forarspakken 2.0.
Formalet med eendringerne i Forarspakken 2.0 har blandt andet vaeret, at harmonisere
den skattemaessige behandling af selskabers udbytte og aktieavancer, herunder ophaevel-
se af sondringen mellem bgrsnoterede og unoterede aktier.

Der vil fremover blive sondret mellem aktier der optaget til handel pa et reguleret marked,
og aktier der ikke er optaget pa et reguleret marked. Endvidere er sondringen om 3 ars
ejertid ophaevet for selskaber. For fysiske personer betyder Forarspakken 2.0, at man gar
fra et 3-trins system til 2-trins system samt at overgangssaldoen opheeves.

Vi vil behandle forholdet mellem selskabers beskatning af aktieavancer og aktieudbytter,
og personers beskatning af aktieavancer, og herunder se pa forskellen mellem beskatning
af aktieavancer og aktieudbytter fra far og efter indfgrelsen af Forarspakken 2.0.
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3 MALGRUPPE

Denne afhandling vil give laeseren en forstaelse af lovgivningen, der er relevant for den
almindelige investor. Afhandlingen vil omhandle lovgivningen, der var geeldende i ind-
komstaret 2009 samt papege de sendringer, man skal veere opmaerksom pa i forbindelse
med indfgrelsen af lovgivningen, der er geeldende fra indkomstaret 2010.

Vi har i denne afhandling valgt at fokusere pa scenarier der tager udgangspunkt i, hvad
den almindelige investor gnsker. Vi har i den forbindelse antaget, at den almindelige inve-
stor gnsker at placere sin investering i bgrsnoterede aktier. Dermed er vores definition pa
den almindelige investor: "en fysisk person, der gnsker at placere likvide midler i bgrsnote-
rede aktier”.

Afhandlingens fokus vil derfor vaere pa bgrsnoterede aktier, og vi vil kun i begreenset om-
fang bergre reglerne for andre typer af veerdipapirer, hvor dette er relevant. Vi definerer
desuden, at den almindelige investor enten ejer et selskab med en likvid beholdning, eller
har likvide midler til investering i privat regi.

Vi tilsigter med denne afhandling, at belyse hvorvidt det bedst kan svare sig, at investere i
et selskab eller privat samt se om det bedre kan svare sig, at beholde investeringen i et
eksisterende selskab eller treekke dem ud af selskabet og investere privat.

Malgruppen for denne afhandling er dermed fysiske personer, som gnsker at investere
likvide midler i b@rsnoterede aktier.
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4 PROBLEMFORMULERING

4.1 Problemstilling

Den overordnede problemstilling for denne afhandling vil veere:
e Nar man gnsker at investere i portefaljeaktier, skal dette sa ske i privatregi eller i
selskabsregi?

Vi gnsker at belyse den praktiske anvendelse af bestemmelserne i Aktieavancebeskat-
ningsloven for personer og selskaber. Herunder gnskes en vurdering af hvorvidt investe-
ringer bedst kan svare sig i selskabsform eller i privatregi.

Da lovgivningen blev aendret for indkomstaret 2010, gnsker vi at se pa reglerne for bade
indkomstaret 2009 og 2010, for at kunne vurdere virkningen af aendringerne i lovgivningen.

Vi vil derfor gennemga lovgivningen vedrarende investering i barsnoterede aktier, for bade
personer og selskaber samt opstille scenarier til brug for understattelse af de gennemgae-
de regler. Vi vil ud fra lovgivningen og scenarierne forsgge, at besvare fglgende under-
spgrgsmal:

e Hvorledes beskattes personer og selskaber af deres aktieindkomst i 2009?

e Hvordan opggres aktieindkomsten for personer og selskaber i 2009?

e Hvilken effekt har Forarspakken 2.0 for ovenstaende?

e Hvornar vil det bedst kunne svare sig at investere i aktier som privatperson?

e Hvornar vil det bedst kunne svare sig at investere i aktier som selskab?
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5 AFGRAENSNING, STRUKTUR, KILDEKRITIK

5.1 Afgreensninger

5.1.1 Aktier der ikke er optaget til handel pa et reguleret marked

Vi definerer i afsnit 3, at den almindelige investor er en fysisk person, der er interesseret i
at investere i bgrsnoterede aktier. Fokus i denne afhandling kommer derfor til at kredse
omkring reglerne for denne type aktier, men vi kan ikke komme udenom, at bergre en
reekke andre regler fra Aktieavancebeskatningsloven.

Dette skyldes blandt andet, at vores fokus i afhandlingen ligger i at beskrive de forskelle,
der er p& at investere som almindelig fysisk person, eller gennem et selskab. Dermed
kommer vi ikke udenom reglerne for unoterede aktier, da de aktier som den fysiske person
ejer i det eventuelle selskab, alt andet lige ikke vil vaere noterede.

Vi vil dog stadig afgreense os fra at behandle reglerne vedrgrende unoterede aktier som
det ultimative investeringsobjekt.

5.1.2 Statusskifte

Vi vil i afhandlingen ikke behandle omradet for statusskifte mellem bgrsnoterede og unote-
rede aktier.

5.1.3 Investering i investeringsselskaber og -foreninger

Vi har valgt at inddrage investeringsforeningsbeviser i aktiebaserede udloddende investe-
ringsforeninger, da dette produkt er et mere og mere almindeligt investeringsobjekt. Vi vil
ikke komme ind pa de gvrige typer af investeringsforeningsbeviser i henholdsvis akkumu-
lerende investeringsforeninger samt de efter 2009-lovgivningen definerede obligationsba-
serede investeringsforeninger.

Vi vil endvidere ej heller inddrage investeringsselskaber og —foreninger der er omfattet af
8191 ABL.

Vi har valgt i afsnit 9.1.4, kort at beskrive de forskellige typer af investeringsforeninger og
beviser heri, men vil kun komme ind pa beskatningen af den ovennaevnte type.
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5.1.4 Neering og spekulation

Vi afgraenser os fra at behandle reglerne vedrgrende naering og spekulation, da dette fal-
der udenfor afhandlingens formal som er at give laeseren en forstaelse af den lovgivning
der er relevant for den almindelige investor.

5.1.5 Konvertible obligationer

Konvertible obligationer falder ligeledes udenfor afhandlingens formal, da vi ikke vurderer
at disse udger et investeringsobjekt for den almindelige investor.

5.2 Metode

Vi har valgt at tage udgangspunkt i den videnskabsteoretiske deduktive metode til at forfat-
te denne afhandling.

Den deduktive metode benyttes til at arbejde med allerede eksisterende teorier (samt love
og regler), for at kunne drage videnskabelige slutninger om enkelte haendelser pa bag-
grund heraf *. Vores m&l med afhandlingen er séledes ikke, at udvikle en ny teori p& om-
radet men i stedet at undersgge og forsta hvilke muligheder der allerede findes, og hvilke
muligheder der er mest optimale i forskellige scenarier.

Overordnet set vil vi benytte de eksisterende love og regler for aktieavancebeskatning, til
at drage konklusioner om specifikke heaendelser som vi opstiller. Denne videnskabelige
metode benyttes iszer til at opnd objektive udsagn indenfor erfaringsvidenskaber 2.

Et objektivt udsagn er ikke ngdvendigvis et sandt udsagn, det er blot ikke subjektivt. Et
subjektivt udsagn vil veere pavirket af den enkelte persons holdninger og forudantagelser,
hvorimod et objektivt udsagn er et udsagn, som alle personer med det rette kendskab til
det undersggte emne ville komme frem til, ved at benytte den samme metode.

! Ib Andersen: "Den skinbarlige virkelighed”, side 35
2 |b Andersen: "Den skinbarlige virkelighed”, side 35
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5.3 Struktur

5.3.1 Overordnet struktur

Denne afhandling vil tage et teoretisk udgangs-
punkt. Dette har vi valgt, da vi mener at det er
vigtigt at have et sikkert grundlag, for at kunne
analysere vores problemstilling fuldsteendigt og
komme frem til den korrekte konklusion. For at
beskrive teorien bag omradet korrekt og forstae-
ligt vil vi inddrage beregningseksempler og illu-
strationer.

Nar vi har beskrevet den bagvedliggende teori vil
vi herefter foretage en omfattende analyse, hvor
vi undersgger 3 opstillede scenarier. Hvert sce-
narie vil blive beskrevet, og vi vil foretage kon-
krete beregninger og illustrere forskellige mulig-
heder indenfor hvert enkelt scenarie. Vi vil kon-
kludere pa det enkelte scenarie og udarbejde en
sammenfattende konklusion, og forsgge at per-
spektivere denne til fremtidig lovgivning pa om-
radet.

Det er vores hab, at vi vil kunne benytte denne
afhandling som et vidensgrundlag, maske endda
en form for handbog, i vores daglige arbejde
som revisorer og radgivere.

5.3.2 Disposition

Figur 5.1 - Strulktur:

Indledende
afsnit

l

Teaori

< N

Metode

<—>| Analyse

N

Vi har valgt at disponere denne afhandling som fglger:

Kanklusion

l

Perpektivering

Kide: Egen sharkning

Afhandlingens farste 2 afsnit indleder kort med at praesentere hvad aktieavancebeskat-
ningslovgivning er, og hvordan denne har udviklet sig til at se ud, som den ggr i dag.

| afsnit 3 definerer vi malgruppen for denne afhandling, og forteeller i afsnit 4, om det pro-

blem som denne afhandling vil belyse.
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| dette afsnit, afsnit 5, forteeller vi om grundlaget
for afhandlingen. Vi afgraenser os fra de omrader
af den omfattende lovgivning for aktieavancebe-
skatning, som vi ikke mener, er relevante for
denne afhandlings formal. Herudover fortzeller vi
om afhandlingens struktur og opbygning, og den
metode vi vil benytte til at forfatte athandlingen.

Afhandlingens afsnit 6 vil indeholde en beskri-
velse af de generelle definitioner i ABL.

| afsnit 7 vil vi beskrive aktieavancebeskatnings-
lovgivningens regler for personer, og i afsnit 8
beskrive reglerne for generationsskifte samt suc-
cession i et dgdsbo samt udarbejde praktiske
eksempel heraf.

Lovgivningen der vedrgrer aktieavancebeskat-
ning for selskaber, vil vi beskrive i afsnit 9.

Vi vil under de ovenstaende afsnit udarbejde en
beskrivelse af lovgivningen, der er geeldende for
indkomstaret 2009, hvor vi i vidt omfang vil struk-
turere beskrivelsen efter lovens opbygning. Her-
efter vil vi beskrive aendringerne i den lovgivning,
der har virkning fra indkomstaret 2010.

Figur 5.2 - Afhandlingens dispasition:

Afsnit 1 - Forord

Afsnit 2 - Indledning

Afsnit 3 - Malgruppe

Afsnit 4 - Problemformulering

Afsnit 5 - Afgraensning, struktur og kildekritik

Afsnit 6 - Indledning til ABL

Afsnit 7 - Beskatning af aktieavance for personer

Afsnit 8 - Generationsskifte og dedsbo

Afsnit 9 - Beskatning af aktieavance for selskaber

Afsnit 10 - Sammenligninger

Afsnit 11 - Konklusion

Afsnit 12 - Perspektivering

Afsnit 13 - English resume

Afsnit 14 - Litteraturfortegnelse

Afsnit 15 - Fortegnelse over bilag og figurer

Kilde: Egen sharkning

| afsnit 10 vil vi udarbejde en omfattende analyse, hvor vi vil foretage forskellige beregnin-
ger af aktieavancebeskatning. Vi har udarbejdet 3 scenarier, hvor vi vil foretage forskellige
beregninger, og konkludere pa hvad vores anbefaling vil vaere i den givne situation.

Vi vil i afsnit 11 foretage en samlet konklusion af afhandlingen, ud fra lovgivningen 2009
og lovgivningen 2010 sammenholdt med scenarierne. | afsnit 12 vil vi beskrive eventuelle

fremsatte lovforslag pa omradet.
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5.4 Kildekritik

5.4.1 Generelt om kildekritik

Vi vil i afhandlingen ggre brug af flere forskellige typer kilder, hvis palidelighed kan veere
svingende, grundet fortolkninger, eventuelle subjektive meninger, komprimering af mate-
riale med videre. Der er dels tale om primaert materiale i form af lovtekst, men ogsa se-

kundeere kilder i form af bgger, artikler med mere.

5.4.2 Lovtekst

Lovtekst er vores primeere kilde og teoretiske grundlag for at skrive denne afhandling. Men
selv nar vi benytter lovtekst, skal vi veere kritiske overfor kilden. | nogle lovtekster kan det
veere vanskeligt at udlede svaret pa en specifik problemstilling, og vi kan i de tilfeelde sgge

hjeelp ved at laese aendringslovene og forarbejderne til lovteksterne.

5.4.3 Artikler og bagger

Disse kilder kan veere preeget af forfatterens fortolkning og mening om materialet, og er
bergrt af risikoen for foreeldelse. Derfor vil vi veere opmaerksomme pa, at sgrge for at
krydsreferere med andre bgger og artikler samt, i tilfeelde hvor det er muligt, gseldende
lovtekst for at verificere kildernes udsagn. Vi er i den forbindelse opmaerksomme pa, at
flere forfattere kan have brugt den samme kilde, og derfor veere farvet af den, hvorfor de

godt kan veere kommet frem til enslydende, men forkerte konklusioner.

5.5 Begrebsdefinitioner

For at afhandlingen er mere laesevenlig har vi valgt at forkorte lovbegreberne. Vi vil igen-
nem afhandlingen henvise til lovteksten med nedenstaende forkortelser.
- Aktieavancebeskatningsloven = ABL

- Boafgiftsloven = BAL

- Fondsbeskatningsloven = FBL

- Kildeskatteloven = KSL

- Kursgevinstloven = KGL

- Ligningsloven = LL

- Personskatteloven = PSL

- Selskabsskatteloven = SEL

- /ZEndringslov til aktieavancebeskatningsloven = £ABL
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6 Indledning til Aktieavancebeskatningsloven

6.1 Lovens opbygning

Som naevnt i vores disposition i afsnit 5.3.2 vil vi sgge
at opbygge vores beskrivelser, af den lovgivning der
var gaeldende i 2009% og den nye lovgivning der er
geeldende fra 2010*, efter lovenes egen opbygning.

For at undga for mange referencer frem og tilbage
mellem de forskellige kapitler i loven og eventuelle
gentagelser, har vi dog i nogle afsnit valgt at tilrette
opbygningen til en struktur, som vi mener er mere lae-
sevenlig.

ABL bestar af 48 paragraffer fordelt pa 9 kapitler, og
herudover findes bilag 1 vedrgrende Radets direktiv
85/611/EQDF. Loven er struktureret som vist i figur 6.1.

6.2 Lovens anvendelsesomrade

ABL anvendes nar man afstar aktier, anparter i an-
partsselskaber, andelsbeviser, omseettelige investe-
ringsforeningsbeviser, konvertible obligationer og lig-
nende veerdipapirer samt tegningsretter

Afhandlingen vil ikke tage udgangspunkt i alle typer
aktier. Vi har derfor valgt de meste anvendte typer ak-
tier (aktier, anparter og visse typer af investeringsfor-
eningsbeviser). Fremadrettet i afhandlingen vil vi an-

Figur 6.1 - Lovens opbygning:

Kapitel 1 - Lovens anvendelsesomrade

Kapitel 2 - Kredsen af skattepligtige

Kapitel 3 - Almindelige aktier

Kapitel 4 - Szerlige regler for visse aktier

Kapitel 5 - Investeringsforeningsbeviser og
aktier i finansielle selskaber

Kapitel 6 - Opgarelse af gevinst og tab

Kapitel 7 - Erhvervelse og afstaelse m.y.

Kapitel 8 - Til- og fraflytning

Kapitel 9 - lkrafttrazden

Kilde: Egen sharkning

vende begrebet aktier, der saledes star for aktier, anparter og visse typer af investerings-

foreningsbeviser.

ABL er opbygget saledes at man skelner mellem forskellige definitioner af aktier.

Det er dels vigtigt at skelne mellem bgrsnoterede og unoterede aktier (2009), og mellem
datterselskabsaktier, koncernselskabsaktier og portefgljeaktier (2010), da beskatningen af

3 Lovbekendtggrelse nr. 171 af den 6. marts 2009
4 Lovbekendtgarelse nr. 89 af den 25. januar 2010
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disse kan veere forskellige. Forskellen i beskatningen vil blive omtalt senere i afhandlingen
jeevnfer afsnit 7 og 9

| forste kapitel af ABL finder man definitionerne pa bgrsnoterede og unoterede aktier
(2009) og datterselskabsaktier, koncernselskabsaktier og portefgljeaktier (2010).

6.2.1 Noterede aktier

6.2.1.1 Bgrsnoterede aktier efter 2009-Iovgivningen5

Barsnoterede aktier blev i 2009-lovgivningen defineret, som aktier der var noteret pa en
fondsbgrs i et land inden for EU eller E@S samarbejdet, eller blev omsat pa et reguleret
marked, medlem af World Federation of Exchanges. World Federation of Exchanges of-
fentligger jeevnligt en liste over hvilke bgrser der verden over, opfylder kriterierne for bars-
noterede aktier. Herudover blev alle omszettelige investeringsforeningsbeviser ogsa anset
som bgrsnoterede aktier. Sondringen mellem bgrsnoterede og unoterede aktier kan give
anledning til problemer, da det ikke var alle bgrser der opfyldte kriterierne for at blive med-
lem af World Federation of Exchanges.

6.2.1.2 Andring af definitionerne

Fra og med indkomstaret 2010 er definitionen af barsnoterede aktier fiernet, og i stedet vil
der blive sondret mellem aktier optaget til handel pa regulerede markeder, og aktier der
ikke er optaget til handel pa regulerede markeder. Definitionen heraf er dog ikke helt ens
for personer og selskaber, da man i selskaber ogsa ser pa om aktien er til handel pa en
multinational handelsplads.

Det er fra 2010 fortsat vigtigt at skelne mellem definitionerne pa aktierne.

Aktier der er optaget til handel pa et reguleret marked, har stort samme definition som de
bagrsnoterede aktier, der er dog kommet en aendring i form af, at de respektive bgrser ikke
skal veere medlem af World Federation of Exchanges.

6.2.2 Unoterede aktier

Unoterede aktier blev efter 2009-lovgivningen defineret som de aktier, der ikke var define-
ret under de bgrsnoterede aktier. Fra 2010 er definitionen sendret pa disse aktier til aktier
der ikke er optaget pa et reguleret marked

® ABL § 3 (2009)
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For at gare afhandlingen mere laesevenlig, vil vi omtale de aktier der er optaget til handel
pa et reguleret marked, som bgrsnoterede aktier, og de aktier der ikke er optaget til handel
pa et reguleret marked, for unoterede aktier.

Fra 2010 skelnes der forsat mellem bgrsnoterede og unoterede aktier for personer, mens
der for selskaber skelnes mellem datterselskabsaktier, koncernselskabsaktier og portefalje
aktier®.

6.2.3 Hovedaktionaeraktier’

Hovedaktionzeraktier defineres i ABL som en aktie der er ejet af en fysisk person® der,
eventuelt sammen med en naermere defineret personkreds, indenfor de seneste 5 ar har
ejet 25% eller mere af aktiekapitalen, eller har radet over mere end 50% af stemmerne i
selskabet. Ejertiden pa 5 ar opseettes dog til 10 ar, safremt der er tale om en aktie der er
anskaffet i forbindelse med en skattefri virksomhedsomdannelse. Den personkreds som
ABL angiver er:

- Agtefellen

- Foreldre og bedsteforzeldre

- Bgrn, bgrnebgrn, stedbgrn, adoptivbgrn og aegtefaeller til disse

- Dgdsboer efter ovennaevnte personer

- Selskaber i hvilke den ovennaevnte personkreds besidder bestemmende indflydelse

For sa vidt angar aegtefeellen, medregnes aktier som tilharer en tidligere segtefaelle ikke. Ej
heller medregnes aktier som en nuvaerende aegtefeelle har afstaet inden segteskabets ind-
gaelse.

6.2.4 Datterselskabsaktier®

Datterselskabsaktier defineres som aktier, der er ejet af et selskab, der ejer mindst 10% af
aktiekapitalen. Det er dog en betingelse at datterselskabet er hjemmehgrende i EU og er
omfattet af EU’'s moder/datterselskabsdirektiv, eller er hjemmehgrende i et land hvor
Danmark har indgaet dobbeltbeskatningsaftale, der nedseetter kildelandsbeskatningen for
udbytter jeevnfer SEL § 1. Selskabers udbytte og avance pa datterselskabsaktier bliver
skattefri uanset ejertid. Der er hermed tale om en lempelse vedrgrende beskatningen af
udbytter og avancer.

® Vi vil ikke gennemga reglerne for statusskifte, jf. afsnit 5.1.2
" ABL § 4 (2010)

® Henrik Peytz: "Aktieavancebeskatningsloven”, side 145

° ABL § 4 A (2010)
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6.2.5 Koncernselskabsaktier®®

Definitionen af koncernselskabsaktier er, nar et selskab ejer aktier i et andet selskab, som
det er sambeskattet med efter SEL 8§ 31, eller frivilligt kan lade sig sambeskatte med efter
SEL § 31A. Der er ogsa tale om koncernselskabsaktier, nar en fond eller lignende er kon-
cernforbundne efter SEL § 31C med det selskab, hvori der ejes aktier og hvor selskabet
kan indga i sambeskatning.

Udbytte og avance ved koncernselskabsaktier er skattefri for det modtagne selskab.

6.2.6 Andre aktier - portefgljeaktier

Portefgljeaktier er ikke, som datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier, direkte define-
ret i ABL, men de omtales flere steder i loven.

Portefaljeaktier er i flere artikler defineret som aktier, der ikke er datterselskabsaktier eller
koncernselskabsaktier. Dette vil sige, at det er aktier hvor ejerandelen er mindre end 10%
Denne afgreensning er hentet fra EU’'s moder/datterselskabsdirektiv, hvor formalet er at
undga dobbeltbeskatning gennem flere selskabsled.

6.2.7 Fondsaktier, aktieretter, tegningsretter og warrants

Definitionen af fondsaktier, aktieretter, tegningsretter og warrants er ikke noget der frem-
gar af kapitlet om lovens anvendelsesomrade, men vi vil her kort beskrive definitionen pa
disse typer.

Vi vil ikke fokusere ret meget pa fondsaktier, aktieretter, tegningsretter og warrants, men
det er sveert for os fuldsteendigt at komme uden om disse, da i hvert fald tegningsretterne
er en almindelig del af et investeringsforlgb for den almindelige investor.

En tegningsret er en ret til at nytegne aktier i et aktieselskab ved kapitaludvidelse. Dette
kan ske pé et givet tidspunkt, eller i en given periode, til en p& forh&nd fastlagt kurs**. En
warrant vil typisk blive behandlet som en tegningsret?.

En aktieret er et stykke hen af vejen det samme som en tegningsret. Forskellen bestar i, at
der ikke skal betales for en aktieret i modsaetning til en tegningsret.

1 ABL § 4 B (2010)
" Henrik Peytz: "Aktieavancebeskatningsloven”, side 109
12 TS 1986, 297SKM
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Aktieretter og tegningsretter der er tildelt og giver ret til tegning af aktier til faverkurs anses
som anskaffet samtidigt med moderaktien®.

6.3 Opgarelse af gevinst og tab

Reglerne for opggrelse af gevinst og tab findes i ABL’s kapitel 6, og er geeldende for bade
fysiske personer og for selskaber.

For at kunne gennemga reglerne for opgarelse af avancer og tab vil de grundlaeggende
begreber i ABL blive gennemgaet, sa som hvornar en aktie er solgt eller anskaffet, samt
hvilke opggrelsesmetoder der benyttes.

6.3.1 Aktieavance

Aktieavance er et udtryk for den fortjeneste eller det tab, der realiseres ved afhaendelse af
en aktie. En avance er et udtryk for, at de pageeldende aktier er solgt til et hgjere belgb
end de er kgbt for. Et tab er et udtryk for, at de pageeldende aktier er solgt til et lavere be-
lob end de er kabt for.

Nar det skal afggres hvorvidt der skal ske beskatning, er der to principper man skal tage
hensyn til:

- Realisationsprincippet
- Lagerprincippet

Realisationsprincippet benyttes for beregningerne vedrgrende personer. For selskaber
anvendes realisationsprincippet for beregninger der vedrgrer reglerne i 2009-lovgivningen,
og lagerprincippet for beregningerne der vedrgrer reglerne i 2010-lovgivningen. Arsagen til
at begge principper anvendes for selskaber er, at loven aendres fra indkomstaret 2010,
saledes at selskaber skal anvende lagerprincippet fra og med indkomstaret 2010.

For at beregne den skattepligtige avance eller tab, er der yderligere to metoder man skal
veere opmaerksom pa.

- Aktie for aktie-metoden
- Gennemsnitmetoden

Gennemsnitsmetoden er den mest anvendte hos personer og selskaber, mens aktie for
aktie-metoden kun anvendes for tegningsretter og lignende.

Farst vil vi dog gennemga reglerne for hvornar en aktie er anskaffet, og til hvilken pris den
er anskaffet for, samt hvornar den anses for afstaet, og hvilken pris den anses afstaet for.

3 ABL § 10
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6.3.2 Anskaffelsestidspunkt

En aktie anses for erhvervet, nar aftaletidspunktet indtreeffer. Nar der bliver handlet pa
barsen, er det handelsdatoen der lsegges til grund. Senere kommer afregningsdatoen (va-
lardatoen) hvor selve afregningen sker. For unoterede aktier er det aftaletidspunktet der
afger hvornar handlen er sket.

6.3.3 Anskaffelsessummen

En akties anskaffelsessum er den pris man betaler for aktien. Hertil kan tilleegges han-
delsomkostninger sd& som kurtage, advokathonorarer og revisorhonorarer som vedrgrer
kaobet af aktien. De omkostninger som har tilknytning til finansieringen af kabet, kan ikke
tillaegges anskaffelsessummen®*.

6.3.4 Afstaelsestidspunkt

En aktie anses for afstdet, nar der er tale om et salg, bytte, bortfald eller andre former for
afheendelse. Ligesom ved anskaffelsessummen er det ogsa her aftaletidspunktet, der er
afstaelsestidspunkt og ikke tidspunktet for afregningen eller overdragelsen.

6.3.5 Afstaelsessummen

Afstaelsessummen opggres som den betaling man modtager for den afstaede aktie. Lige-
som ved anskaffelsessummen kan udagifter, til kurtage, advokat, revisor og lignende om-
kostninger der knytter sig til salg, fratraekkes i salgssummen.

6.3.6 Ejertid

Ejertiden kan veere en afggrende faktor for beskatningen af afstaelse af aktier. Som ek-
sempler herpa, kan naevnes nedslag pa hovedaktionzeraktier jeevnfar afsnit 7, eller at sel-
skaber frem til indkomstaret 2009 kunne afsta aktier med over 3 ars ejertid skattefrit, mens
aktier ejet under 3 ar var skattepligtige. Denne 3 ars-regel er ophgrt i forbindelse med im-
plementering af Forarspakken 2.0.

Til at opgere ejertiden af aktierne benyttes FIFO-princippet.

6.3.6.1 FIFO-princippet®

FIFO star for first in, first out, og er et princip der benyttes til at afggre hvilke aktier der er
afheendet indenfor samme selskab. Hvis man saledes har erhvervet flere aktier med sam-
me rettigheder, pa forskellige tidspunkter, s skal man ved afstaelse opgare salget efter

¥ Ligningsvejledning 2010-1, afsnit S.G. 2.4
“ABL§S
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FIFO-princippet. Dette betyder at det er de farst erhvervede aktier, der anses for farst af-
staet.

Eksempel:
| figur 6.2, kabes der henholdsvis 120 stk., 80 stk. og 150 stk. i Figur 6.2 - FIFO-princippet
arene 2004, 2006 og 2007, mens der afhaendes 150 stk. senere i Invest ApS’ handel med alder | Portefoe A/S:
2007. FIFO-princippet skal benyttes til at afgare hvilke aktier der Ar Nominel
Kab 2004 120
er solgt.
Keb 2006 80
_ Kab 2007 150
Det er de farst anskaffede aktier, der anses som veerende solgt ¢, 9 2007 150
farst, hvilket vil sige, at beholdningen fra 2004 p& 120 stk. af- kg 2008 200
heendes fuldt ud, mens der atheendes 30 stk. af beholdningen fra  5alg 2009 350
2006. Beholdningen bestar herefter af 50 stk. fra 2006, og 150 Ultimo 50
stk. fra 2007. Kide: Egen Sivirkning

| 2008 anskaffes yderligere 200 stk. mens der i 2009 afhaendes 350 stk. Ved benyttelse af FIFO-princippet,
betyder det at de resterende 50 stk. fra 2006 afhaendes, sammen med de 150 stk. fra 2007 og de 150 stk. fra
2008, hvorefter beholdningen bestar af 50 stk. der er anskaffet i 2008.

Ser man pa det farste salg vil benyttelsen af FIFO-princippet have den betydning, at de farste 120 aktier vil
veere anskaffet farst i 2004 og afhaendet sidst i 2007. Dermed vil de veeret ejet i over 3 ar, og vil efter 2009-
lovgivningen, som vi kommer ind pa senere i denne afhandling, veere afstaet skattefrit. Hvis ikke FIFO-
princippet havde veeret geeldende, ville Invest ApS selv kunne afgare hvorvidt de ville afsta de 120 aktier fra
2004 og 30 aktier fra 2006, og dermed opna skattefrihed for 120 stk. eller de ville athaende de 150 stk. kabt
farst i 2007, og dermed opna skattepligt.

6.3.7 Realisationsprincippet

Nar realisationsprincippet benyttes skal aktieavancer eller tab medregnes i det indkomstar,
hvori en avance eller tab realiseres ved afstaelse af aktien. Navnet er dermed selvforkla-
rende, da avance eller tab farst medregnes péa det tidspunkt disse realiseres.

Realisationsprincippet er det mest anvendte opggrelsesprincip i 2009 bade for personer
og selskaber, men i 2010 kun for personer, idet selskaber skal opggre kursgevinst og
-tab efter lagerprincippet.
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Figur 6.3 - Realisationsprincippet: Harsens hande! med akier | Porsfale A/S:

Primo Hande! Ultimo

Ar Nom Kostpris Vardi Nom Kostpris Handelspris Nom  Kostpris Veerdi Real kursreg Ureal kursreg
2004 120 18.000 18.000| 120 18.000 18.000
2005 120 18.000 18.000 120 18.000 21600 3.600
2006 120 18.000 21600| &0 16.000 16.000 | 200 34.000 36.000 -1.600
2007 200 34.000 36.000| 150 15.000 15000 350  49.000 49.000 -2.000
2008| 350 49000 49000 | 200 30.000 30.000| 550 79.000 82.500 3.500
2009| 550  79.000 82500 | -550 -f9000  -110.000 31.000 -3.500

Kide: Egen Sivirkning
Eksempel:

Figur 6.3 illustrerer realisationsprincippet. Hansen vaelger lgbende gennem arene 2004 til 2008 at kabe aktier i
Portefglje A/S, hvorefter han i 2009 veelger at afheende hele beholdningen.

Nar realisationsprincippet benyttes styres kostpriserne Ighbende gennem arene, og opggres pa en separat
saldo. Disse kostpriser anvendes til at opgare en realiseret kursgevinst, der er skattepligtig, og en urealiseret
kursgevinst der ikke medregnes til den skattepligtige indkomst. Dette vil altsa sige, at Hansen ikke bliver be-
skattet af eksempelvis kursstigningen fra 2004 til 2005 pa kr. 3.600, men at han heller ikke kan fradrage kurs-
faldet pa kr. 2.000 fra 2006 til 2007.

Arets urealiserede kursgevinst beregnes ved at handelsvaerdien af aktiebeholdningen ultimo, tilleegges han-
delsprisen ved salg, fratreekkes handelsprisen ved kab, fratraekkes handelsvaerdien primo og slutteligt fratreek-
kes arets realiserede kursgevinster (eksempelvis 2009: 0 + 110.000 — 82.500 — 31.000 = -3.500).

Beskatningen sker farst nar Hansen realiserer sin aktieavance, altsa i 2009, hvor den realiserede kursgevinst
beregnes pa de afhaendede aktier ved at salgsprisen fratraekkes aktiernes gennemsnitsanskaffelsessum?6, kr.
79.000.

Den samlede skattepligtige indkomst ud fra eksemplet i figur 6.3, hvor realisationsprincippet benyttes, bliver
altsa pa kr. 31.000.

6.3.8 Lagerprincippet

Ved lagerprincippet forstas, at aktieavance eller tab pa aktier skal medregnes i opgarelsen
af hvert indkomstar, ogsa selv om der ikke er afstaet nogen aktier. Nar aktien afstas i et
indkomstar skal avancen eller tabet ogsad medregnes i den skattepligtige indkomst. Der er
saledes tale om, at den vaerdizendring der forekommer fra starten af indkomstaret til af-
heendelsen af aktien eller til slutningen af indkomstaret, skal medregnes i opgarelsen.
Dermed bliver man Igbende beskattet af kursreguleringen pa aktierne, hvad enten der er

18 Jaevnfgr afsnit 6.3.10
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tale om realiserede eller urealiserede kursreguleringer. Dette princip anvendes blandt an-
det for naeringsaktier. Fra og med indkomstaret 2010 skal selskaber anvende lagerprincip-
pet, safremt de ejer portefalje aktier.

Eksempel:

Figur 6.4 illustrerer |agerprin- Figur 6 4 - Lagerprincippet: Imvest ApS handsl med akier | Portefolle AJS:
cippet. Invest ApS veelger : Primo Hande! Ultimo

lgbende, ligesom  Hansen Ar Nom Vaerdi Nom Handelspris Nom Veerdi  Lagerbeskattet
L . 2004 120 18000 120 18000

gjorde i eksemplet for realisa-

. _ . 2005| 120  18.000 120 21600 3600
tionsbeskatning, at kabe akti- 000l 40 y1600| 80 16000| 200 36000 1,600
er i Porefglie A/S, labende o507 200 35000| 150 15000| 350 49000 2,000
gennem drene 2004 til 2008, p0ps| 350 49.000| 200 30000| 550 82500 3500
hvorefter selskabet i 2009  2009| 550 82500 (-550  -110.000 27500
veelger at afhgende hele be-

holdningen. Kilde: Egen tivirkning

De enkelte ars kab af aktier og handelsveerdier af disse er ens for de to eksempler, men for lagerprincippet
styrer vi ikke aktiernes kostpriser igennem arene, da denne opgarelse ikke leengere er ngdvendig.

Nar lagerprincippet benyttes bliver hvert ars kursregulering skattepligtig. Dette vil altsa sige, at selskabet i
eksemplet i figur 6.4, bliver beskattet af kursstigningen fra 2004 til 2005 pa kr. 3.600, men at de ogsa kan fra-
drage kursfaldet pa kr. 2.000 fra 2006 til 2007. Dette kommer vi ngermere ind pa i afsnit 9.

Arets lagerbeskatning beregnes ved at handelsveerdien af aktiebeholdningen ultimo, tilleegges handelsprisen
ved salg, fratreekkes handelsprisen ved kab og fratreekkes handelsveerdien primo (eksempelvis 2009: 10.000
+100.000 — 82.500 =27.500).

Den samlede skattepligtige indkomst ud fra eksemplet i figur 6.4, hvor lagerprincippet benyttes, bliver pa kr.
31.000 (3.600 — 1.600 — 2.000 + 3.500 + 27.500 = 31.000), og er altsa den samme som blev beregnet ved
realisationsprincippet.

Benyttes lagerprincippet skal man altsa betale skatten af de eventuelle veerdistigninger lzbende, mens benyt-
telse af realisationsprincippet betyder, at man ferst skal betale skatten af den eventuelle veerdistigning, nar
man har faet pengene i handen efter afheendelsen af aktierne.

Forskellen ligger altsa i, at nar lagerprincippet benyttes, sa treekkes der en del mere pa selskabets likviditet,
safremt der er stigninger i handelsveerdien pa aktierne, da skatten skal betales lgbende.
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6.3.9 Aktie for aktie-metoden

Som hovedregel anvendes gennemsnitmetoden ved opggrelsen af den skattepligtige ind-
komst™’.

Undtagelsen herfra er gevinst og tab pa noterede aktieretter og tegningsretter, som skal
opgeres efter aktie for aktie-metoden*®. Endvidere kan en aktionaers beholdning veere om-
fattet af overgangsreglen i ABL 8§ 44, og dermed skal avance og tab opggres efter reglerne
for aktie for aktie-metoden®®.

Metoden medfgrer, at det er den faktiske anskaffelsessum, og det faktiske anskaffelses-
tidspunkt for den enkelte aktie, der laegges til grund ved opggrelsen af avancen og tabet,
dog under hensyntagen til FIFO-princippet.

6.3.10 Gennemsnitsmetoden

Gennemsnitsmetoden er den mest anvendte opggrelsesmetode. Det seerlige ved gen-
nemsnitsmetoden er, at anskaffelsessummen for de afstaede aktier i det samme selskab,
opgares som en forholdsmaessig andel af den samlede anskaffelsessum for alle aktierne i
selskabet. Det geelder saledes for alle aktier, der ejes i samme selskab uanset hvordan
aktien er eller har veeret optaget pa markedet, og uanset om der er forskellige rettigheder.

Anskaffelsessummen opggres som den samlede pris, der er betalt for aktierne, og forde-
les pa de afstaede og de resterende aktier. Det er herefter den del af anskaffelsessum-
men, der kan henfgres til de afstdede aktier, som leegges til grund ved opgarelsen af ak-
tieavancen eller tabet. Den resterende del af anskaffelsessummen betragtes som anskaf-
felsessummen for de aktier der stadig er i behold. Den resterende anskaffelsessum skal
ved senere afstdelse fordeles mellem de resterende aktier efter de samme retningslinjer.

Y ABL § 24, stk. 1 og § 26
8 ABL § 24, stk. 2, § 25, stk. 1 og § 26, stk. 3
9 ABL § 44, stk. 3 0g § 26, stk. 3
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Eksempel:

Figur 6.5 - Gennemsnitsmetoden Hanzens hande! med akner | Porefale ASS:
Primo Handel Uttimo

Ar Nom Kostpris Veerdi MNom Kostpris Handelspris Nom  Kostpris Veerdi  Gennemsnitspris
2004 120 18.000 18.000| 120 18.000 18.000 150
2005 120 18.000 18.000 120 18.000 21600 150
2006 120 18.000 21800 &80 16.000 16.000 | 200 34.000 36.000 170
2007 200 34000 36.000 | 150 15.000 15.000| 350  49.000 49,000 140
2008| 350 49000 49000 | 200 30.000 30.000 | 550 79.000 82500 144
2009 550  V9.000 82500 | -250 -35.909 -50.000| 300 43091 60.000

Kide: Egen fhvirkning
Figur 6.5 illustrerer gennemsnitsmetoden. Hansen har i arene 2004 — 2008 anskaffet 550 stk. aktier i Portefal-
je A/S og i 2009 veelger han at afhaende 250 stk. For at opgare anskaffelsessummen af de afhaendede aktier,
skal han anvende gennemsnitsmetoden. Den gennemsnitlige anskaffelsessum vil udgare
(18.000+16.000+15.000+30.000)/(120+80+150+200) = 143,64. Dermed er de afheendede aktier anskaffet for
(143,64*250) kr. 35.909.

Der er ved salget af 250 stk. aktier i Portefalje A/S realiseret en gevinst pa (50.000-35.909) kr. 14.091. Anskaf-
felsessummen for de resterende 300 stk. udgar (79.000-35.909) kr. 43.091.

Man skal opgare anskaffelsesprisen for hver delafstaelse. Dette skyldes dels at den gennemsnitlige kurs vil
@ndre sig hvis man inden salget af beholdning anskaffer yderligere aktier. | figur 6.5 vil anskaffelseskurs for
restbeholdningen veere 143,64. Der tages ikke hensyn til hvad de sidst anskaffede aktier er anskaffet til.

6.4 Afrunding

ABL har flere begrebsdefinitioner pa aktier, samt forskellige opggrelsesmetoder til bereg-
ning af avance eller tab.

| 2009 skelnede ABL mellem bgrsnoterede og unoterede aktier, men for 2010 skelner ABL
ogsa mellem datterselskabsaktier, koncernselskabsaktier og portefgljeaktier. Det er sdle-
des vigtigt at man skelner mellem hvilke aktier man har i beholdningen. Der er blandt an-
det forskel pa beskatningen af investeringer i selskabsform. Her skelner man mellem dat-
terselskabsaktier og koncernselskaber, som er skattefrie ved afstaelse, mens der for por-
tefaljeaktier er skattepligt ved afstaelse.

Ved opggarelse af avance eller tab ved afstaelse af aktier, har ABL forskellige metoder. Her
kan naevnes realisationsprincippet og lagerprincippet samt aktie for aktie-metoden og gen-
nemsnitsmetoden.
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Realisationsprincippet er det meste anvendte princip i 2009-lovgivningen, men efter 2010-
lovgivningen skal selskaber, der investere i portefgljeaktier, anvende lagerprincippet. Det
er endvidere gennemsnitsmetoden, der er den mest anvendte indenfor bade personer og
selskaber. Metoden kan dog ikke anvendes i selskaber fra indkomstaret 2010.
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7 BESKATNING AF AKTIEAVANCER FOR PERSONER
7.1 Geeldende lovgivning 2009

7.1.1 Indledning

Dette afsnit vil omhandle personers beskatning i henhold til ABL, herunder vil vi komme
ind pa hvorledes en person bliver beskattet efter ABL.

7.1.2 Kredsen af skattepligtige

Kredsen af skattepligtige personer efter ABL, er personer som er skattepligtige efter kilde-
skatteloven § 1 eller 2, og dadsboer der er skattepligtige efter dgdsboskatteloven § 1, stk.
2 eller § 1, stk. 3%,

Personer der er fuldt eller begreenset skattepligtige til Danmark, skal medregne gevinst og
tab pa aktier i det omfang gevinst og tab er skattepligtigt henholdsvis fradragsberettiget
efter reglerne i ABL.

7.1.3 Almindelige aktier

ABL’s regler for beskatning af almindelige aktier, er beskrevet for bade personer og sel-
skaber. Vi beskriver her kun reglerne for personer, og henviser til afsnit 9 for tilsvarende
beskrivelse af reglerne for selskaber.

Personer skal ved afstaelsen af aktier medregne gevinsten i opgarelsen af den skatteplig-
tige indkomst, uanset ejertid, og denne skal angives som aktieindkomst. Fortjenesten op-
geres som hovedregel efter gennemsnitmetoden, og beskattes fgrst nar aktien er realise-
ret (realisationsprincippet).

7.1.3.1 Gevinst

Gevinst er skattepligtig og beskattes som aktieindkomst, jf. PSL § 4, stk. 1, nr. 4?*. Der
skelnes i farst omgang ikke mellem bgrsnoterede og unoterede aktier. Der er dog visse
tifeelde hvor man skelner mellem disse aktier, herunder ved opggrelsen af tab, jeevnfer
nedenfor.

7.1.3.2 Tab

Der skal i visse situationer skelnes mellem bgrsnoterede og unoterede aktier, nar der kon-
stateres tab ved salg af aktier. Dette skyldes dels, at reglerne for tab er forskellige og dels,

2 3. ABL§ 7
2 3. ABL § 12
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at overgangsreglerne hovedsagligt vedrgrer unoterede aktier. Saledes findes der kun to
overgangsregler vedrgrende bgrsnoterede aktier.

Tab pa bgrsnoterede aktier

Tab péa barsnoterede aktier kan modregnes i indkomstarets gevinster, udbytter og afstael-
sessummer pa bgrsnoterede aktier (afstdelsessummer ved tilbagesalg til det udstedende
selskab) efter LL § 16 B.

Det er ikke muligt at foretage modregning i gevinster, udbytter og afstadelsessummer ved-
rgrende unoterede aktier. Der kan heller ikke ske modregning af bgrsnoterede aktier, hvor
en eventuel gevinst behandles efter fglgende regler:

- Aktier med bolig ret

- Neering

- Visse andelsbeviser

- Aktier og investeringsforeningsbeviser i investeringsselskaber

- Investeringsforeningsbeviser i udloddende investeringsforeninger, bortset fra udloddende, aktiebase-
rede foreninger der for medlemmerne har valgt beskatning efter Aktieavancebeskatningslovens almin-
delige regler.

Hvis indkomstarets tab overstiger summen af gevinster, udbytter og tilbagesalgssummer,
kan det overskydende tab fremfagres og modregnes i gevinster, udbytter og tilbagesalgs-
summer i efterfglgende indkomstar. Fremfarslen af tabet kan dog kun modregnes i gevin-
ster der vedrgrer bgrsnoterede aktier.

Der er ingen tidsbegraensning for hvornar tabet kan udnyttes. Modregningen skal ske i de
efterfalgende indkomstar hvor der konstateres en samlet gevinst. Tabet kan endvidere
overfgres til en eventuel segtefeelle, som derved kan udnytte tabet, i de udbytter der vedrg-
rer bagrsnoterede aktier.

Tab kan herudover ikke modregnes eller fradrages i anden indkomst.

Tab pa unoterede aktier

Tab ved afstdelse af unoterede aktier kan fradrages i aktieindkomsten. Tabet kan efter
PSL § 8a ikke fradrages direkte i anden indkomst, men man kan udnytte skatteveerdien af
tabet. Safremt tabet er stgrre end aktieindkomsten, vil der blive beregnet et negativt skat-
tebelgb af det resterende tab for unoterede aktier, som kan modregnes i den skattepligti-
ges slutskat.

Safremt det negative skattebelgb skulle overstige den skattepligtige slutskat, kan det re-
sterende belgb fremfares til modregning i efterfalgende indkomstar.
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Eksempel:
Hansen har et selskab, der gennem arene har haft gode resultater, men i de senere ar har haft nogle darlige

resultater pa grund af den gkonomiske krise, hvilket har resulteret i, at Hansen ma lukke selskabet med et tab,
da det ikke lzengere star til at rede.

Hansen indskad ved selskabets start kr. 500.000 i anpartskapital og ved afhaendelsen af selskabet modtog
han kr. 0. Hansen har saledes tabt kr. 500.000. Da Hansen ikke har anden aktieindkomst kan han ikke mod-
regne selve tabet, men han har mulighed for at beregne skatteveerdien kr. 215.633 (500.000 *28%, 43% og
45%), som kan modregnes i skatten for den skattepligtige indkomst.

Hansen har en skattepligtig indkomst pa kr. 400.000, der bliver beskattet med en marginalskat pa 56%, sva-
rende til en skat pa kr. 224.000. Hansen skal saledes i afstaelsesaret betale kr. 8.327 (224.000 - 215.633 =
8.367) i skat.

Tab pa aktier, som i den skattepligtiges ejertid har veeret bgrsnoterede, kan ikke fradrages
efter ovenstadende regel, men kan alene fradrages efter reglerne for tab pa bgrsnoteret
aktier. Safremt aktierne var omfattet af overgangsreglen for sma beholdninger af barsnote-
rede aktier, men pga. afnoteringen ikke leengere er omfattet heraf, anses aktierne for an-
skaffet pa tidspunktet for overgangen (afnoteringen) fra bgrsnotering til unoteret. Dette er
dog kun geeldende for aktier, der i fgrste omgang er omfattet af skattefriheden efter over-
gangsreglen, men alene pga. afnoteringen bliver skattepligtige.

7.1.4 Overgangsregler

7.1.4.1 Hovedaktionzrnedslag

Som foglge af eendringerne i lovgivningen den 19. maj 1993, blev der indfart et hovedaktio-
naernedslag. Reglen indebaerer at personer som var hovedaktionaerer den 18. maj 1993,
kunne fa et nedslag i den beregnede skattepligtige indkomst ved afstaelse af hovedaktio-
neeraktier.

Hovedaktionaerer er defineret som personer der alene eller sammen med den naermeste
familiekreds, indenfor seneste 5 ar havde ejet mindst 25% af aktiekapitalen eller radet over
mere end 50% af stemmeveerdien.

Der kan saledes opnas et nedslag i gevinsten pa 1% pr. fulde ar den skattepligtige har ejet
de afstaede aktier forud for udlgbet af indkomstaret 1998. Nedslaget kan hgjest udgare
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25% Nedslaget gives for den fulde gevinst, ogsa for veerdistigninger i perioden efter 19.
maj 1993.

7.1.4.2 Overgangssaldo

Med aendringen af ABL i 2007 blev der indfgrt en overgangssaldo. Loveendringen skyldes
at selskabsskatten blev nedsat, og for at sikre skatteneutraliteten aendrede man dermed
ogsa beskatningen af aktieindkomsten. Maden dette blev gjort pa var, at man indfarte et 3-
trins beskatningssystem.

Overgangssaldoen skulle forhindre at aktionegerer skulle betale 45% i skat af et overskud,
som et selskab havde betalt 28% selskabsskat af. Overgangssaldoen blev opgjort af kurs-
veerdien pr. 1. januar 2007, nedsat med anskaffelsessummen for aktier. Denne over-
gangssaldo er ophgrt ved udgangen af indkomstaret 2009, og derfor har vi valgt ikke at
anvende overgangssaldoen i afhandlingen, idet den ikke vil have nogen betydning.

7.1.4.3 Beskatning og opggrelse af aktieindkomst

Ved opggrelsen af aktieavancer og tab for personer anvendes som hovedregel realisati-
onsprincippet og gennemsnitmetoden. Der er dog mulighed for, at personer kan veelge
lagerprincippet.

Ved salg af aktier til det udstedende selskab anses afstaelsessummen normalt som salgs-
summen med fradrag af salgsomkostninger.

| aktieindkomst indgar udbytter, aktieavancer samt afstdelsessummer ved afstaelse af ak-
tier til det udstedende selskab. Aktieindkomsten beskattes som et nettobelgb. Dette vil
sige at fradragsberettigede tab modregnes i positive belgb, som for eksempel gevinst og
udbytter.

Eksempel:
Hansen har et nettotab ved salg af aktier pa kr. 100.000, og en nettogevinst pa kr. 50.000 samt et modtaget

udbytte pa kr. 75.000. Hansens samlede aktieindkomst udger saledes kr. 25.000 (50.000 + 75.000 - 100.000 =
25.000).

Procentsatser og progressionsgraenser for beskatningen af aktieindkomsten reguleres ef-
ter PSL. Aktieindkomsten har i en arreekke vaeret beskattet i 2 trin med henholdsvis 28%
0og 43%. Dette blev dog eendret i forbindelse med, at regeringen valgte at ssenke sel-
skabsskatteprocenten fra 28% til 25% og fra den 1. januar 2008 blev aktieindkomsten be-
skattet i 3 trin. Det ekstra skattetrin skulle modsvare nedseettelsen af selskabsskatten.
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| indkomstaret 2009 er graenserne som det fremgar nedenfor, hvor en enlig person vil blive
beskattet med 28% af de farste kr. 48.300. For de naeste kr. 57.800 (106.100 — 48.300 =
57.800) vil aktieindkomsten blive beskattet med 43%, og de resterende vil blive beskattet
med 45%

- 28% af aktieindkomsten mellem kr. 0 og kr. 48.300
- 43% af aktieindkomsten mellem kr. 48.300 og kr. 106.100
- 45% af aktieindkomsten over kr. 106.100

Safremt en person har en aegtefaelle der ikke ejer aktier, vil progressionsgraenserne vaere
som nedenfor. Dette betyder derfor at segtefeeller hvor kun den ene ejer aktier, kan have
en stgrre aktieindkomst, inden personen bliver beskattet af den hgje takst. Dette sker, da
man kan udnytte aegtefeellens grundbelgb.

- 28% af aktieindkomsten mellem kr. 0 og kr. 96.600
- 43% af aktieindkomsten mellem kr. 96.600 og kr. 212.200
- 45% af aktieindkomsten over kr. 212.200

| denne afhandling har vi valgt at tage udgangspunkt i greenserne for den enkelte person,
og ikke for et aegtepar.

Aktieindkomsten beskattes seerskilt, i forhold til de gvrige skattepligtige indkomster, og kan
saledes ikke anvendes som personfradrag, ligningsmaessigt fradrag eller anden indkomst.

Ved negativ aktieindkomst kan denne ikke direkte fradrages i gvrige indkomster. | stedet
beregnes et negativt skattebelgb som kan modregnes i slutskatten. Det negative skattebe-
lzb beregnes pa samme made og med samme satser som ved positiv aktieindkomst.

Eksempel:
Hansen har en aktieindkomst pa kr. 200.000, der skal beskattes med ovenstaende satser.

De forste 48.300 beskattes Figur 7.1 - Beskatning af aktieindkomst Hanzenz beskating af sktsmdkomat:
med 28% kr. 13.524 de nee-

ste kr. 57.800 (106.100 - Aktieindkomst 200.000
48.300 = 57.800) beskattes  5ga; peskatning 0-48.300 48300 13.524
med 43% 24.854 og de sid-  43%-beskatning 48300 - 106.100 57.800 24 854
ste 93.900 beskattes med 45%-beskatning aver 106.100 93.900 42255
45% kr. 42.255. Hansen skal 200.000 80.633
saledes betale kr. 80.633

(13.524 + 24.854 + 42.255 = Kiide: Egen Shvirkning

80.633) i skat.
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7.1.5 Delkonklusion

En person der ejer aktier, skal altid ved udgangen af et indkomstar vaere opmaerksom pa
om der er afstaet aktier i lgbet af aret. Ved afstaelse af aktier i indkomstaret, skal en even-
tuel gevinst medregnes i den skattepligtige aktieindkomst.

Ved afstdelse af aktier skal en gevinst eller et tab opgares efter realisationsprincippet. Sa-
fremt en person investerer i aktier i det samme selskab, men aktierne er anskaffet pa for-
skellige tidspunkter, skal man anvende gennemsnitsmetoden til at beregne anskaffelses-
prisen pa de afstdede aktier.

Hvis der ved afstaelse af bgrsnoterede aktier opgares en gevinst, skal denne medregnes i
den skattepligtige aktieindkomst, mens der ved tab kun kan ske modregning i gvrig aktie-
indkomst fra bgrsnoterede aktier. For unoterede aktier er gevinst ogsa skattepligtig, mens
skatteveerdien pa tabet pa unoterede aktier kan modregnes i gvrige skatteveerdier.

En positiv aktieindkomst beskattes med henholdsvis 28%, 43% og 45%, afhaengig af hvor
stor aktieindkomsten er.

7.2 /ndringer i lovgivning fra 2009 til 2010

7.2.1 Indledning

L 202 blev vedtaget af Folketinget den 28. maj 2009%, og har som udgangspunkt, dog
med en del undtagelser, virkning fra og med indkomstaret 2010. L 202 blev resultatet af
den sakaldte Forarspakke 2.0, som er en aftale indgaet mellem regeringen og Dansk Fol-
keparti, og har blandt andet medfart en del aendringer i aktieavancebeskatningslovgivnin-
gen. Formalet med indfgrelsen af denne nye lovgivning, er ifalge forarbejderne, at sikre en
mere enkel og ens beskatning af udbytter og aktieavancer?.

Formalet med Forarspakken 2.0 er endvidere en plan om at seenke skatten pa arbejde,
herunder skatten pa den sidst tjente krone, samtidig med at det ggres dyrere at forbruge
og producere varer, som kan skade miljget, klimaet og sundheden.

Inden Forarspakken 2.0 blev Ignindkomsten beskattet med henholdsvis bund-, mellem- og
topskat, afhaengig af hvor hgj en indkomst man havde. Den lavere skat pa arbejde sker
hovedsagelig ved at mellemskatten afskaffes, og at greensen til topskatten seettes op.

2 | ovbekendtggrelse nr. 89 af den 25. januar 2010
% Michael Sgrensen: "Forarspakke 2.0 — Selskabers aktieavance- og udbyttebeskatning, erhversskattestramninger mv. (L 202), side 12
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Formalet med denne nedseettelse er at fa folk til at arbejde mere, tage mere ansvar og
dygtiggare sig, for derved mindske den stigende arbejdslgshed grundet finanskrisen.

Regeringen har endvidere valgt, at skat pa opsparing skal gares mere generel. Dette skyl-
des at beskatning af opsparing har veeret forskellig. En mindre forskel mellem beskatnin-
gen af de forskellige former for formueafkast vil medfare, at opsparingen i et starre omfang
placeres der, hvor det samfundsmaessige afkast er hgijt, i stedet for at veere bestemt af
skattereglerne®*,

En mere ensartet beskatning af afkastet af opsparing vil samtidig medfare, at skatteind-
teegterne bliver mere robuste overfor sendringer i sammensaetning af opsparing, og at
skattesystemet bliver mere robust overfor skatteomgaelse og skatteteenkning.

Pa den baggrund har regeringen vedtaget, at skatten pa aktieindkomst nedseettes, fra
28% til 27% fra 2012 for aktieindkomst under 48.300. Fra 2010 nedsaettes skatten pa ak-
tieindkomst over 48.300 til 42%, fra henholdsvis 43% for belgb under 106.100 og 45% for
belgb over 106.100.

Reduktionen af skatten pa aktieindkomst er en konsekvens af indkomstnedszettelserne
med henblik p& at sikre symmetri i forhold til marginalskatten pa arbejdsindkomst.

Andringen af skattegreensen medfgrer endvidere, at overgangssaldoen ophgrer fra og
med indkomstaret 2009. Overgangssaldoen blev indfgrt i forbindelse med, at man aendre-
de skattegreensen for aktieindkomst og indfgrte et 3-trins system. Overgangssaldoen skul-
le forhindre, at aktioneerer ikke blev hardere beskattet end far indfgrelsen af det nye sy-
stem. Overgangssaldoen har derfor ikke nogen betydningen fra indkomstaret 2010, da
denne farst blev anvendt nar personer havde en aktieindkomst pa over kr. 106.200.

Endvidere skal personer inden selvangivelsesfristens udlgb for indkomstaret 2010, indbe-
rette arets k@b og tidligere ars kgb af veerdipapirer der er i behold pr. 31. december 2009,
for at kunne opna fradrag for tab ved et senere salg. Indberetningspligten er sdledes send-
ret i forhold til tidligere, hvor man kun skulle indberette udbytter, beholdninger ultimo og
salg, men fra 2010 skal kgb ogsa indberettes. Dette sker i forbindelse med, at regeringen
har indfart en mere enkel og effektiv kontrol.

 Aftale mellem regeringen og Dansk Folkeparti om Foré&rspakke 2.0, www.skm.dk
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7.2.2 Delkonklusion

| forbindelse med indfgrelsen af Forarspakken 2.0 er der ikke sket mange aendringer i ABL
I forhold til personer. Opggrelsesmetoder og principper er stadig de samme, men der er
indfart en lempeligere beskatning ved, at man gar fra 3-trin system til et 2-trin system.

7.3 Til- og fraflytningsbeskatning

Til- og fraflytning findes i ABL’s kapitel 8. Vi vil i dette afsnit kort beskrive reglerne, omkring
til- eller fraflytning fra Danmark. Reglerne pa dette omrade har ikke aendret sig fra 2009-
lovgivningen til 2010-lovgivningen.

7.3.1 Tilflytning

7.3.1.1 Hvem er omfattet tilflytterbeskatningen

Nar en aktionzer flytter til Danmark og dermed bliver skattepligtig hertil, bliver aktionaeren
omfattet af tilflytningsreglerne. Det kan endvidere ogsa ske, hvis der foreligger en dobbelt-
beskatningsoverenskomst, hvor aktionaeren bliver hjemmehgrende til Danmark, eller hvis
personen bliver omfattet af den begraensede skattepligt, som fglge af at et fast driftssted
bliver skattepligtigt til Danmark.

7.3.1.2 Indgangsveerdien

Nar en aktie, der ikke tidligere har veeret omfattet af dansk beskatning, bliver omfattet, skal
der opggres en indgangsveerdi.

Denne indgangsvaerdi opgares til kursen pa tilflytningstidspunktet, mens anskaffelsestids-
punktet fortsat vil veere det oprindelige tidspunkt, aktierne blev anskaffet.

Indgangsveerdien for bgrsnoteret aktier fastseettes i henhold til praksis til den seneste
gennemsnitlige kursveaerdi, der er baseret pa alle dagens handler.

7.3.2 Fraflytning

Ophgrer en aktionser med at vaere omfattet af dansk skattepligt, bliver gevinst og tab som
udgangspunkt fraflytterbeskattet. Dette vil sige, at urealiseret gevinster og tab beskattes
som om aktierne var blevet realiseret pa fraflytningstidspunktet.

7.3.2.1 Hvem er omfattet af fraflytterbeskatningen

Personer bliver omfattet af fraflytterbeskatningen nar disse flytter fra Danmark, og dermed
ophgrer den fulde skattepligtig til Danmark. Ophgret af skattepligten til Danmark anses
skattemaessigt for at veere en afstaelse af aktierne, og der skal dermed ske beskatning i
samme omfang, som hvis aktierne var blevet solgt.
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Det samme ggar sig geeldende hvis en person, efter bestemmelserne i en dobbeltbeskat-
ningsoverenskomst, bliver hjemmehgrende til en fremmed stat, Feergerne eller Grgnland,
eller hvis personens begreensede skattepligt, som fglge af at et fast driftssted i Danmark,
ophgrer.

Det er dog en forudseetning, at aktionzeren i mindst 7 ar inden for de seneste 10 ar har
veeret enten har veeret fuld skattepligtig til Danmark, eller veeret begraenset skattepligtig til
Danmark. Har aktionaeren veeret skattepligtig i flere perioder inden for de seneste 10 ar,
skal perioderne lsegges sammen ved vurderingen af, om aktionaeren har veeret skatteplig-
tig i mindst 7 ar.

Alle aktionaerer der har en aktiebeholdning, som er skattepligtig efter ABL, er omfattet af
reglerne for fraflytningsbeskatning under de givne betingelser. Dog er der en bundgraense
pa kr. 100.000. En aktionzer med en aktiebeholdning hvor kursveerdien er under kr.
100.000, skal ikke betale fraflytterskat, medmindre der indgéar aktier med negativ anskaf-
felsessum i beholdningen. Agtefeeller kan ikke udnytte hinandens greenser, da disse er
knyttet til den enkelte person.

7.3.2.2 Aktier der er omfattet af fraflytterbeskatning

Fraflytterbeskatningen omfatter alle aktier der er omfattet af ABL, det vil sige at reglerne
geelder for bade de barsnoterede og unoterede aktier, sdvel danske som udenlandske.

Hvis der overdrages aktier til en segtefeelle som er hjemmehgrende i udlandet, kan aktier-
ne ikke indga i reglerne om reglerne for fraflytningsbeskatning. Yderligere kan de alminde-
lige regler om succession for segtefeeller heller ikke benyttes. Derved behandles overdra-
gelse af aktier til en segtefaelle i udlandet skattemaessigt som et almindeligt salg.

7.3.2.3 Henstandssaldo

For de aktier der falder ind under reglerne om fraflytterbeskatningen, beskattes avancer og
tab som udgangspunkt efter de almindelige regler i ABL. Avancer og tab opggres som om
aktierne var afstaet pa tidspunktet for fraflytningen eller ophgret af skattepligten, og derved
anvendes handelsveerdien pa fraflytningstidspunktet.

Avancer skal beskattes med de geeldende skatteprocenter (28% og 42%), og tab kan kun
fradrages efter de geeldende regler i ABL, og kun i de avancer pa andre aktier der er om-
fattet er fraflytningsbeskatningsreglerne. Skatten af de beregnede avancer skal afregnes til
SKAT ved fraflytningen.
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Personer kan sgge om henstand med betaling af den beregnede skat. Der kan dog kun
opnas henstand, hvis avancen opgares efter realisationsprincippet. Aktionaeren kan der-
med vente med at betale den skyldige skat, til der udbetales penge via udbytteudlodninger
og aktieafstaelser.

Hvis aktionaeren gnsker at benytte sig af reglerne om henstand med skattebetalingen, skal
der ved fraflytningen indgives en selvangivelse med en beholdningsoversigt. Herudover
skal der indsendes selvangivelse sa leenge henstandssaldoen er positiv.

For hver gang der afstas aktier, skal disse opggres efter de almindelige regler. For hver
gang der beregnes en avance opggres skatteveerdien heraf. Skatteveerdien, fratrukket
den skat der er betalt i udlandet af samme avance, forfalder til betaling. Henstandssaldoen
forfalder nu til betaling. Udbetaling af udbytter nedskriver henstandssaldoen pa samme
made som ved avancer.

Hvis der beregnes et tab ved afstdelse opggres den negative skatteveerdi af tabet, som
henstandssaldoen nu nedskrives med.

7.3.3 Genoptagelse af skattepligt til Danmark

Hvis en aktionaer efter en periode bliver skattepligtig til Danmark igen, og stadig har sine
aktier i behold, som han blev fraflytterbeskattet af, opretholdes fraflytterbeskatningen. Ak-
tioneerens nye anskaffelsestidspunkt og anskaffelsessum vil blive opgjort som beskrevet i
tilflytningsreglerne ovenfor.

Hvis der ved genoptagelse af skattepligt stadig er en positiv henstandssaldo, vil der dog
ske en nedsaettelse af handelsveerdien for de aktier der pa tilflytningstidspunktet fortsat
fremgar af beholdningsoversigten. Handelsvaerdien vil blive nedsat med den laveste af
nedenstaende 2 veerdier:

- Veerdien af det skattebelgb, der stadig star pa henstandssaldoen for de pagaldende aktier, omregnet
til aktieindkomst.

- Den samlede nettoavance pa de aktier, der stadig star pa beholdningsoversigten, opgjort som forskel-
len mellem den nye indgangsvaerdi og den oprindelige anskaffelsessum. Safremt nettoopggrelsen
medfgrer et samlet tab saettes nettoavancen til kr. 0.

Eksempel
Hansen fraflyttede den 1. januar 2009 Danmark, med aktier til en veerdi pa kr. 2.000.000. Anskaffelsessum-

men herpa var kr. 500.000. Hansen vil saledes kunne sgge om henstand med kr. 630.000 som udger skatten
af avancen pa kr. 1.500.000. Avancen beskattes med 42%.
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Hvis Hansen flyttede tilbage den 1. februar 2010, og aktierne var steget til kr. 2.500.000, vil veerdien af det
skattebelgb, der stadig star pa henstandskontoen omregnet til aktieindkomst veere kr. 1.500.000. Den samle-
de nettoavance pa de aktier, der stadig star pa beholdningsoversigten, opgjort som forskellen mellem den nye
indgangsveerdi og den oprindelige anskaffelsessum, udger kr. 2.000.000.

Den skattemaessige anskaffelsessum er saledes kr. 1.000.000. Dette betyder, at Hansen far sin oprindelige
anskaffelsessum pa kr. 500.000 foraget med den veerdiudvikling pa kr. 500.000, der har vaeret mens han var i
udlandet. Hvis Hansen seelger aktierne umiddelbart efter tilflytningen, vil den samlede skat veere kr. 630.000.

Hansen vil derved ikke blive beskattet af den avance der er optjent mens han var i udlandet.

7.4 Konklusion personer

Personer der investerer i aktier, skal efter ABL opggre fortjeneste eller salg efter realisati-
onsprincippet, det vil sige at en eventuel avance eller tab, farst beskattes nar aktien szel-
ges. For at kunne opggre avancen eller tabet, skal personer anvende gennemsnitsmeto-
den.

Personer er skattepligtige af gevinst, der indregnes som aktieindkomst, mens tab pa bars-
noteret aktier kun kan modregnes i avancer og udbytter fra bagrsnoteret aktier. Tab pa uno-
teret aktier kan modregnes i avancer og udbytter, dog er der den forskel, at safremt et tab
pa unoterede aktier overstiger arets avancer, kan skatten af det resterende tab modregnes
| den skattepligtige slutskat.

Personer bliver i 2009 beskattet med henholdsvis 28%, 43% og 45%, afhaengig af hvor
stor aktieindkomsten er. For 2010 er satserne 28% og 42%. Dette vil sige, at fra og med 1.
januar 2010 vil personer fa en mere lempelig beskatning af sin opsparing i aktier.

Nar en aktionaer flytter til Danmark, bliver han skattepligtig af den aktiebeholdning han har
i behold ved tilflytningen. Indgangsveerdien opgeres som handelsveerdien pa tilflytnings-
tidspunktet.

Hvis en aktioneer fraflytter Danmark, skal han beskattes af den avance der er opgjort pa
aktierne, i den periode han har veeret skattepligtig til Danmark. Aktiongeren kan dog i ste-
det for at afregne skatten ved fraflytningen sgge om en henstandssaldo, dermed kan han
vente med at betale, og i stedet afregne skatten nar der opstar fortjeneste pa aktiebehold-
ningen fremover.
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Fraflytningsbeskatningen udlgses uanset om portefgljeaktierne er ejet i personlig regi eller
i selskabsform. Det er saledes uden betydning om portefgljeaktierne er placeret i privatregi
eller i selskabsregi ved en fraflytningssituation. Det vil dog veere nemmere at styre
henstandssaldoen ved investering i selskabsform. Dette skyldes at der kun vil veere en
beholdning af aktier.
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8 Generationsskifte og dgdsbo

8.1 Indledning

Overdrages aktier ved gave eller arveforskud anses aktierne for overdraget, nar gavelgftet
er kommet gavemodtageren til kundskab.

| stedet for at blive realisationsbeskattet af den optjente avance, kan modtageren af aktier-
ne succedere i overdragerens skattemaessige stilling under visse forudseetninger. Ved
succession indtreeder modtageren af aktierne i overdragerens skattemaessige stilling.

Dette betyder, at den som modtager aktierne overtager den skattemaessige stilling for sa
vidt angar anskaffelsestidspunkt, anskaffelsessum m.m., og dermed ved et senere salg vil
blive beskattet af den urealiserede avance, som hvilede pa aktierne, da disse blev over-
draget. Dette medfarer, at der ikke skal betales skat ved overdragelsen af aktierne, og at
en eventuel beskatning farst vil ske pa det tidspunkt, hvor den nye aktionaer afhaender ak-
tierne. Reglerne for succession geelder bade for bgrsnoterede og unoterede aktier.

Reglerne om skattemaessig succession er lavet for at lette generationsskifter af virksom-
heder, der drives i selskabsform. Med disse regler er det lettere for den aeldre generation,
at overdrage selskabet til den yngre generation, uden at der skal ligge en uforholdsmaes-
sig udgift for selskabet eller aktionaeren ved overdragelsen, i form af skat.

Reglerne for succession er ikke blevet eendret i forbindelse med indfgrelsen af Forarspak-
ken 2.0

8.2 Hvem kan overdrage ved succession?

Tidligere var det kun hovedaktioneerer, der kunne overdrage aktier med succession. Disse
bestemmelser er dog ikke leengere geeldende og alle aktionaerer kan derfor overdrage sine
aktier ved succession. Det foreligger dog i reglerne, at overdragelse af aktier ved succes-
sion kun kan ske, hvis aktionaeren ejer mere end 1% af den samlede aktiekapital i selska-
bet.

Det er dog ikke alle der er berettiget til, at modtage aktier ved succession. Det er saledes
bestemt, at aktionaerer kun kan overdrage til familie samt naere medarbejdere. Ved over-
dragelse med succession til familiemedlemmer kan dette ggres inden for kredsen af per-
soner der omfatter barn, barnebgarn, sgskende, sgskendes bgrn, sgskendes bgrnebgrn og
samlever (krav om feellesbopeel i 2 ar op til overdragelsen). Hvis der er tale om adopterede
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barn eller stedbarn, sidestilles disse med naturligt sleegtsforhold og kan derfor ligeledes
modtage aktier ved succession.

Ud over ovenstaende kan der endvidere overdrages aktier til segtefaeller. Denne overdra-
gelse udlgser dog ikke avancebeskatning jf. KSL 88 26A og 26B. Dette gaelder ogsa ved
overdragelse som led i bodeling, ved separation eller skilsmisse, samt ved overtagelse af
et feellesbo til hensidden i uskiftet bo, eller nar den efterlevende aegtefeelle er eneste legale
arving.. Undtagelsen hertil er, hvis aegtefeellen ikke er skattemaessigt hjemmehgrende i
Danmark, hvor aktierne anses for afstdet p& overdragelsestidspunkt®.

Der kan endvidere ogsa overdrages aktier med succession til tidligere ejere. For at aktier-
ne kan overdrages med succession til tidligere ejere, er det en betingelse, at de generelle
betingelser er opfyldt, samt at overdragelsen til den tidligere ejer, sker indenfor de farste 5
ar efter at overdrageren har erhvervet aktierne. Endvidere er det en betingelse, at aktio-
neeren har overtaget aktierne fra den pagaeldende tidligere ejer og er indtradt i denne per-
sons skattemeessige stilling ved overdragelsen.

For at kunne bruge reglerne om skattemaessig succession er det en betingelse, at modta-
geren af aktierne er skattepligtig til Danmark, eller at selskabet, hvis aktier der overdrages,
har fast driftssted i Danmark, og aktionaeren dermed fortsat er omfattet af dansk beskat-
ningsret.

8.3 Hvilke aktier kan overdrages ved succession?

Tidligere eksisterede et krav om, at den beholdning af aktier som blev overdraget, skulle
udggre mindst 15% af stemmeveerdien i det selskab, hvor aktierne blev overdraget fra.
Dette er dog blevet sendret med virkning fra den 1. januar 2009, og aktierne skal derfor
ved overdragelse i dag kun udggre mindst 1 % af aktiekapitalen.

Ved afggrelsen af hvorvidt overdragelsen udggr 1% af aktiekapitalen, anses en overdra-
gelse til flere personer i sameje som veerende en enkelt overdragelse. Et eksempel herpa
kan veere, en far der overdrager 2 aktier til sin datter og svigersgn som har sameje, disse
aktier vil ikke blive fordelt i 2 parter, men vil blive anset for en overdragelse.

Hvis hver foraelder derimod veelger, at give aktierne i gave til deres bgrn, anses det ikke
for en overdragelse, men som 2 selvsteendige overdragelser. Derfor skal hver foreelder
overdrage hver mindst 1% af aktiekapitalen, for at kunne benytte reglerne.

% Jf. ABL § 41
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Det er kun almindelige bgrsnoterede og unoterede aktier der kan overdrages, hvorfor reg-
lerne ikke kan anvendes pa investeringsforeningsbeviser og aktier i investeringsselskaber.
Hvis der er tale om naeringsaktier eller andele i andelsforeninger, er der dog mulighed for
succession, uanset hvor stor en del af aktiekapitalen der overdrages og uanset om sel-
skabet opfylder definitionen pa en pengetank. Disse vaerdipapirer vil ikke blive yderligere
gennemgaet i afhandlingen.

Hvis en person ejer portefgljeaktier under 1% kan der ikke succederes i aktierne, da der
foreligger et ejerkrav pd minimum 1% af aktiekapitalen. Hvis han derimod ejer et selskab
100%, som har investeret i portefgljeaktier og ejerandelen af portefgljeaktierne er under
1%, kan der godt ske succession, da personen ejer 100% det selskab, der succederes og
derved opfylder kravet om 1% af aktiekapitalen.

Dette kreever dog, at selskabet opfylder nedenstaende regler om krav til selskabet.

8.4 Krav til selskabet

Reglerne om skattemaessig succession er udarbejdet for at lette generationsskifte af virk-
somheder, der drives i selskabsform. Reglerne kan derfor ikke anvendes ved overdragelse
af aktierne i et selskab, der primaert har passive investeringer. Mulighederne for at anven-
de reglerne om succession afhaenger saledes af aktiviteten i det selskab, som aktierne
vedrgrer. Det er saledes ikke muligt at succedere i virksomheder der ikke er en "reel” er-
hvervsvirksomhed, hvorfor de sakaldte pengetankselskaber ikke kan benytte reglerne.

Ved pengetankselskaber forstds de selskaber, der i ABL defineres som veerende selska-
ber, hvis veesentligste aktivitet er pengeanbringelser og/eller udlejning af fast ejendom.
Ved pengeanbringelser forstas selskaber der blandt andet investerer i veerdipapirer. Der er
defineret en objektiv greense pa 75%, som betyder at s&fremt mindst 75% af selskabets
indteegter eller aktiver vedrgrer passiv pengeanbringelse eller udlejning af fast ejendom,
kan der ikke ske succession i selskabets aktiver. For at kunne afggre hvorvidt 75% af ind-
teegterne vedrgrer passiv pengeanbringelse, ses der pa den regnskabsmaessige nettoom-
saetning tillagt summen af eventuelt gvrige regnskabsfagrte indtsegter, der er opgjort som
gennemsnittet af de 3 seneste regnskabsar. Hvis gennemsnit heraf ligger over 75% kan
der ikke ske succession.

Der kigges ligeledes pa handelsvaerdien af selskabets udlejningsejendomme, kontanter,
veerdipapirer m.m. nar det skal afgares, om hvorvidt 75% af selskabets aktiver er omfattet
af pengetankreglen. Ved opggarelsen af aktiver betragtes handelsveerdien, enten pa over-
dragelsestidspunktet eller som gennemsnittet af de sidste 3 ar, som nettoomsaetning.
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En betingelse mere for at kunne overdrage aktier med skattemaessig succession er, at der
ikke ved overdragelsen konstateres et tab. Hvis handelsvaerdien pa aktierne ved overdra-
gelsen er lavere end aktionaerens anskaffelsessum, sé kan der ikke ske succession. Men i
denne situation kan overdrageren dog fradrage tabet i sin skattepligtige indkomst i det
samme omfang som ved salg til andre personer, mens modtageren af aktierne skal an-
vende handelsveerdien som skattemaessig anskaffelsessum, og dermed ikke indtreeder i
den tidligere aktionaers skattemaessige stilling.

8.5 Praktiske forhold ved overdragelsen

Aktierne kan, under ovenstaende forudsaetninger, overdrages til en anden, uden at den
overdragende aktionaer skal beskattes af avancen. Modtageren af aktierne indtraeder der-
med i den tidligere aktioneers skattemaessige stilling, for sa vidt angar anskaffelsestids-
punktet og anskaffelsessummen.

Der skal dog stadig opggres en overdragelsessum for de aktier, der skal afregnes mellem
den tidligere aktionaer og den nye aktionaer.

Handelsveerdien af aktierne pa overdragelsestidspunktet skal som udgangspunkt anven-
des som overdragelsessum. Ved overdragelse af bgrsnoterede aktier benyttes kursveerdi-
en pa overdragelsestidspunktet som handelsvaerdi, mens der for unoterede aktier skal
fastseettes en overdragelsessum ud fra markedsveerdien. Dette er mere vanskeligt, da
markedsveerdien af de unoterede aktier som regel ikke kendes. Der er dog nogle hjeelpe-
regler som veerdien kan fastseettes efter. For mindre selskaber, hvor der reelt ikke er et
marked for aktierne, kan der ofte ikke fastseettes en markedsveerdi, hvorfor der kan benyt-
tes skattecirkulaerer til at bestemme markedsveerdien.

Ved overdragelse indenfor gaveafgiftskredsen, det vil sige til bgrn og bgrnebgrn, kan veer-
dianseettelsescirkuleeret af den 17. november 1982 benyttes til fastsaettelse af markeds-
veerdien af aktierne. Denne veerdi betegnes ogsa som formueskattekursen, og giver ofte
en lav veerdi i forhold til den vejledende regel om veerdianseettelse af unoterede aktier.
Denne vejledning benyttes ved overdragelse til den gvrige familie eller naere medarbejde-
re, som er beskrevet i SKAT - cirkuleere 2000-9 og 2000-10 omhandlende henholdsvis
veerdianseettelse af aktier og goodwill.

Vi vil ikke komme yderligere ind pa hvordan man veerdiansaetter de unoterede aktier, da
dette ikke er relevant for afhandlingen. Det er vigtigt at gare sig klart, at veerdiansaettelsen
af aktierne er underlagt visse krav, iseer nar overdragelsen foregar mellem parter der ikke
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er uafhaengige. Cirkuleererne kan bruges som en retningslinje for, at fastleegge veerdien af
aktierne, men giver ikke altid det endegyldige svar.

Der er nogle skattemaessige konsekvenser for kgber og seelger vedrgrende overdragel-
sessummen. Den tidligere aktionaer vil ikke blive beskattet ved overdragelsen af aktierne,
da modtageren overtager den skattemaessige stilling og dermed ogséa den latente skatte-
forpligtigelse fra overdrageren. Derved forpligter modtageren sig til ved et salg at afregne
skatten af den avance, som den tidligere ejer havde opnaet i sin ejertid. Den tidligere ejer
modtager derved vederlaget for aktierne skattefrit og afstar til gengeeld sine aktier.

Det bgr derfor overvejes hvem der vil kebe aktier for handelsveerdien, og samtidig overta-
ge den skatteforpligtelse der pahviler aktierne. Det er til dels derfor, at en del af aktierne
overdrages som gave, sdledes at den overtagne skatteforpligtigelse er en del af finansie-
ringen ved overdragelsen.

8.6 Gaveoverdragelse

| praksis foregar gaveoverdragelsen til familie indenfor gaveafgiftskredsen via en sakaldt
passiv post. Passivposten beregnes som 22% af avancen. Modtageren godskrives sale-
des for den overtagne skat via passivposten. Passivposten ma hgjst udggre 22% vedrg-
rende aktieindkomst efter bestemmelserne i kildeskatteloven.

Ved overdragelse til isger familiemedlemmer er det normalt, at en del af eller hele handels-
veerdien overdrages som gave. Den eventuelle resterende handelsveerdi betales oftest
kontant eller via geeldsbrev. Safremt en del af handelsvaerdien overdrages via gave udover
passivposten skal modtageren betale afgift af gaveveaerdien. Overdrages aktierne som ga-
ve, findes der ingen fritagelse for bestemmelserne om gaveafgift i BAL, og personer inden-
for gaveafgiftskredsen skal sdledes betale gaveafgift (15%) af veerdien af gaven, safremt
de ikke betaler fuld pris for aktierne.

| tilfeelde hvor personer udenfor gaveafgiftskredsen modtager aktierne uden vederlag, skal
de beskattes af veerdien af de modtagne aktier som almindelig personlig indkomst uden
betaling af arbejdsmarkedsbidrag.

Safremt 2 parter gnsker at anvende reglerne for skattemaessig succession, skal det senest
meddeles i forbindelse med indgivelse af den tidligere ejers selvangivelse, for det givne
indkomstar.
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8.7 Eksempler pa overdragelse ved succession og gave

8.7.1 Eksempel pa overdragelse som gave

Hansen gnsker at overdrage sine aktier i Invest ApS til sin sgn. Overdragelsen skal forega
som en gaveoverdragelse, sdledes at Hansen ikke modtager vederlag.

Som det fremgar af figur 8.1 skal der
ved gaveoverdragelsen betales kr.

Figur 8.1 - Generationaskifte

241.695 i gaveafgift. Hansen kan Markedsyzerdi 2.000.000
veelge at betale gaveafgiften, uden at Oprindelige anskaffelsessum 500.000
det vil medfere en ny gaveafgiftsbe- Avance 1.500.000
regning. Passivpost 330.000
1.670.000
Ved at sgnnen overtager aktierne og Bundgranse, gaver- 2010 58.700
derved succederer i Hansens skat- Beregningsgrundlag for gaveafgift 1.611.300
temaessig stilling, overtager han akti- Gaveafgif, 15% 241 95
er pa samme anskaffelsestidspunkt
og til den samme anskaffelsessum. Kiide: Egen fhvirkning

Derved har han overtaget aktierne til en anskaffelsessum pa kr. 500.000 og vil ved en
eventuel afstaelse af aktierne skulle betale skat af avancen pa kr. 1.500.000.

| de tilfeelde hvor aktierne overdrages med succession, men samtidig er omfattet er over-
gangsreglen om hovedaktioneernedslag, anvendes aktiernes veerdi ved overdragelsen i
stedet for afstdelsessummen ved beregningen af hovedaktionaernedslaget. Dette betyder
at der ved overdragelsen beregnes et hovedaktionaernedslag, som herefter fglger aktierne
indtil de reelt afstds. Den nye aktionaer overtager saledes udover den oprindelige anskaf-
felsessum ogsa ejertidsnedslaget. Hovedaktionaernedslaget vil dog blive fastlast pa over-
dragelsestidspunktet, og derved ikke blive beregnet igen, hvormed der kun opnas aktio-
neernedslag af den avance der er optjent pa overdragelsestidspunktet.

Side 40




8.7.2 Eksempel pa overdragelse med hovedaktionaernedslag

Vi antager at de overdragende aktier
er erhvervet i 1970 og opfylder krite-
rierne for hovedaktionaernedslag.

Figur 8.2 viser at der skal betales en
gaveafgift pa kr. 254.070 ved over-
dragelse som gave.

Sgnnen overtager den oprindelige
anskaffelsessum pa kr. 2.000.000 for
aktierne sammen med det oprindelige
anskaffelsestidspunkt. Herunder
overtager han endvidere hovedaktio-
neernedslaget pa kr. 375.000, der

Figur §.7 - Hovedaktionzrnedslag

Markedsvaerdi 2.000.000
Oprindelige anskaffelsessum 500.000
Avance 1.500.000
Nedslag " 375000

1.125.000
Passivpost 247 500

1.752.500
Bundgraense, gaver - 2010 ba.700
Beregningsgrundlag for gaveafgift 1.693.800
Gaveafqift, 15% 254 070

Kide: Egen sharkning

medfgrer at passivposten reduceres til kr. 247.500, hvilket skyldes at den udskudte skat
der overtages, er mindre pa grund af nedslaget. Sennen skal derfor ved et eventuelt salg
betale skat af en avance pa kr. 1.125.000.

8.7.3 Eksempel pa overdragelse til gvrige familiemedlemmer

Hvis overdragelsen sker til gvrige
familiemedlemmer, der er uden for
gaveafgiftskredsen, s& som Hansens
niece eller nevg, er det ofte at der
skal betales skat af den aftalte
overdragelsessum. Der er mulighed
for skattefrit at overdrage et belgb
svarende til passivposten, mens
yderligere overdragelser skal ind-
komstbeskattes.

Figur 8.3 - Bwrige familiemedlemmer

Markedsvzerdi 2.000.000
Oprindelige anskaffelsessum 500.000
Avance 1.500.000
Passivpost 330.000

1.670.000
Betaling for aktierne 500000
Indkomst til beskatning 1.170.000

Kilde: Egen sharkning

Hvis Hansen veelger at overdrage sine aktier til sin niece eller nevg, kan de skattefrit over-
tage kr. 330.000. Den kontante betaling pa kr. 500.000 vil heller ikke blive beskattet, men
herudover modtager de kr. 1.170.000 i gave. Denne gave skal beskattes efter personskat-
telovens bestemmelser om personlig indkomst uden arbejdsmarkedsbidrag.
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8.8 Ved dad

Nar en person dgr, vil det veere dgdsboet som indtraeder i den afdgdes skattemaessige
stilling, bade med hensyn til afdgdes aktiver og passiver. Successionen er obligatorisk,
hvorfor boet ikke har andre muligheder.

Nar dagdsboet indtreeder i den afdgdes skattemaessige stilling, overtager det den afdades
anskaffelsestidspunkter og anskaffelsessummer for de aktiver og passiver den afdgde ef-
terlader. Herunder indtraeder boet ogsa i den afdgdes neerings- eller spekulationshensigt.
Hvis den afdgde havde et skattemaessigt underskud som han kunne fradrage i sin skatte-
pligtige indkomst eller aktieindkomst, kan dette fradrages i bobeskatningen.

Hvis der sker udlodninger fra dgdsboet sidestilles dette med afstaelse, hvorefter dgdsbo-
ets salg behandles efter skattelovgivningens almindelige regler. Dette betyder at boet skal
beskattes af en fortjeneste, der opggres som forskellen mellem anskaffelsessummen og
udleegsveerdien.

Sker udlodningen uden succession anses, boet for at have solgt aktivet og modtageren for
at have anskaffet aktivet pa udlodningstidspunktet og til den vaerdi, der er medtaget i bo-
opggarelsen.

Sker udlodningen med succession, kan der ske et veerdinedslag i form af en passivpost.
Dette nedslag sker for at imgdega den latente skatteforpligtigelse som modtageren over-
tager, se ogsa afsnit 8.3.

Der kan dog heller ikke i dadsbo succederes i sdkaldte pengetanksvirksomheder.

Der kan endvidere heller ikke succederes i dgdsboer der er skattefrie eller skattefritagne.
For at et dadsbo er skattefritaget skelnes der mellem store og sma boer. Hvis et dgdsbos
nettoformue ikke overstiger grundbelgbet, der for 2009 og 2010 ligger pa kr. 2.595.100, er
det et lille dgdsbo, og dermed skattefrit. Der skal dog stadig betales afgift heraf. Nar et
dedsbos nettoformue overstiger grundbelgbet, er det skattepligtigt og derved kan man
succedere i dgdsboet.
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8.9 Eksempel pa overdragelse i dgdsbo

Som det fremgar af figur 8.4 skal der
ved boudlodningen betales kr.
210.885 i boafgift

Figur §.4 - Dadsho

Markedsvaerdi 2.000.000

Oprindelige anskaffelsessum 500.000
Ved at sgnnen overtager aktierne og ayance 1500000
succederer i dedsboets skatte- _

_ . o Passivpost 330000
maessige stilling, sa overtager han 1670000
aktierne pa samme anskaffelses- Bundgraense, boafgitt - 2010 264.100
tidspunkt og til den samme anskaffel- geragningsgrundiag for gaveafgit 1.405.900
sessum. Han har saledes overtaget _

Boafgift, 15% 210.885

aktierne til en anskaffelsessum pa kr.
500.000 og vil ved en eventuel afsta-
else af aktierne skulle betale skat af
avancen pa kr. 1.500.000.

Kilde: Egen sharkning

Ovenstaende eksempel indgar i reglerne om skattefritagne boer, men for sammenlignin-
gens skyld har vi valgt at viderefgre belgbene.

8.10 Afrunding

Ved overdragelse af aktier til familien, kan reglerne om skattemaessig succession anven-
des under visse betingelser. Pa denne made kan aktierne gives videre til naeste generati-
on, uden at det skal udlgse en stor beskatning af avancen. P4 den made kan man udsky-
de skatten indtil aktierne afstas.

Da reglerne pr. 1. januar 2009 blev yderligere lempet, medferte det, at det blev nemmere
at foretage et generationsskifte af et selskab. Dette har givet gode muligheder for at aktio-
neerer kan overdrage deres virksomheder til naeste generation med succession, saledes at
der ikke skal betales skat. Kravet til dette er dog, at den fysiske person skal eje minimum
1% af aktiekapitalen i selskabet. Da personer normalt vil eje under 1% af aktiekapitalen i et
bagrsnoteret selskab, kan beholdningen ikke overdrages med succession.

Det er muligt at omga dette mindsteejerkrav, ved at skyde et selskab ind mellem den fysi-
ske person og portefaljeaktierne. Pa denne made ejer den fysiske person selskabet 100%,
og opfylder betingelserne for, at der kan ske succession. Denne situation giver et nyt pro-
blem, da selskabet sa vil blive omfattet af pengetanksregelen, idet investeringen vil udggare
den veesentligste del af aktiviteten. Hvis der er tale om et selskab der har en anden drifts-
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aktivitet, og placerer sine ledige likvide midler i bgrsnoterede aktier kan der godt ske suc-
cession.

Nar man skal beslutte hvorvidt en investering i barsnoterede aktier skal placeres i person-
lig regi eller i selskabsform, vil muligheden for skattemaessig succession saledes ikke have
nogen betydning.

Efter 2009-reglerne succederede man ogsa i den udskudte skat pa de bgrsnoterede akti-
er, men fra 2010 hvor lagerprincippet er blevet indfert, vil man ikke leengere have udskudt
skat pa bgrsnoterede aktier i selskabet.

Ved en persons dgd er det dgdsboet som indtraeder i den skattemaessige stilling. Under
boopgerelsen er der dog mulighed for at boet kan udloddes med succession til arvingerne.
Betingelserne for succession er de samme som ved en gaveoverdragelse. Ved at arvin-
gerne succederer i dgdsboet, skal der betales en mindre afgift, idet afgiftsfradraget er star-
re her end ved en gave.

Er et bo fritaget for skat, kan der ikke succederes i det, da der ikke skal betales skat af
avancen. Dette undtager dog ikke betaling af boafgift.

Side 44




9 BESKATNING AF AKTIEAVANCER FOR SELSKABER
9.1 Geeldende lovgivning 2009

9.1.1 Indledning

Dette kapitel beskriver beskatningsreglerne for selskaber, herunder opggrelse af avancer
efter ABL. Reglerne for personer beskrives i afsnit 7.

9.1.2 Kredsen af skattepligtige

ABL definerer kredsen af skattepligtige selskaber som de selskaber der er skattepligtige
efter SEL eller FBL.

De selskaber som vi finder relevante i denne afhandling er aktieselskaber og anpartssel-
skaber.

A/S og ApS er de mest anvendte selskaber nar en person stifter et selskab. Derfor vil af-
handlingen hovedsagligt omhandle disse former for aktier, nar der omtales en persons
stiftelse af et selskab.

9.1.3 Almindelige aktier

Ved afstdelse af aktier i selskabsform skelnede ABL mellem afstaelse fgr 3 ars ejertid og
efter 3 ars ejertid, dog undtaget herfra seerreglen om at aktieretter og tegningsretter anses
som veerende erhvervet samtidig med moderaktien.

9.1.3.1 Aktier ejet i mindre end 3 &r*®

Nar et selskab afheendede aktier opgjorde man gevinst og tab efter gennemsnitsmetoden
og realisationsprincippet. Der blev ikke skelnet mellem bgrsnoterede og unoterede aktier.

Gevinst

Ved afstaelse af aktier der var ejet i mindre end 3 ar, skulle gevinsten som hovedregel
medregnes til den skattepligtige indkomst. Hvis man analyserer dette lidt neermere, kan
man se, at denne beskatning medfarte en dobbeltbeskatning af selskabets ejer.

Som vi beskrev i afsnit 7, er en fysisk person skattepligtig af den gevinst som vedkom-
mende realiserer pa unoterede aktier eller anparter. Dermed betaler bade selskabet og
den fysiske person skat af selskabets gevinst pa samme realiserede avance.

® ABL § 8 (2009)
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Eksempel:
Hansen ejer selskabet Invest ApS, der har investeret kr. 100.000 i barsnoterede aktier i Portefglje A/S. Denne

aktie stiger samme ar som den er anskaffet med kr. 50.000 i veerdi, og ved udgangen af aret veelger Invest
ApS at afhaende disse aktier igen. Dermed realiserer selskabet en avance pa kr. 50.000 pa en aktie, der har
veeret ejet i mindre end 3 ar, og sdledes er de skattepligtige heraf. Skatten pa denne avance vil udgere kr.
12.500 (50.000 * 25% = 12.500), og selskabet har derfor opnaet en nettogevinst pa kr. 37.500 (50.000 —
12.500 = 37.500). Dermed stiger veerdien af selskabet, alt andet lige, med kr. 37.500. Hvis Hansen likviderer
selskabet, sa er vaerdien af hans unoterede anparter heri, steget med kr. 37.500, hvilket han skal betale op til
45% i skat af, kr. 16.875. Dermed er Hansens reelle skatteudgift pa en avance pa kr. 50.000, kr. 29.375
(16.875 + 12.500 = 29.375), eller 59% (29.375 / 50.000 = 59%).

Tab

Hvis selskabet derimod fik tab ved afstdelse af aktier ejet i mindre end 3 ar, kunne tabet
modregnes i arets gevinster pa andre almindelige aktier, der ligeledes blev afstaet efter
mindre end 3 ars ejertid. Der skelnes ikke mellem bgrsnoterede og unoterede aktier.

Tabet kunne dog ikke modregnes i gevinst der var omfattet af fglgende regler:

- nearingsaktier (ABL § 17)

- visse andelsbeviser (ABL § 18)

- aktier og investeringsbeviser i investeringsselskaber (ABL § 19)

- investeringsforeningsbeviser i udloddende investeringsforeninger (ABL § 21 stk. 1 og § 22)

Tab pa aktier ejet under 3 ar kunne endvidere kun modregnes i gevinster, i det omfang
tabet oversteg summen af de modtagne skattefrie udbytter, som selskabet havde erhver-
vet gennem ejertiden af de pageeldende selskaber, samt selskaber som er under dettes
direkte eller indirekte bestemmende indflydelse.

Hvis indkomstarets tab ved afstaelse af aktier ejet mindre end 3 ar, oversteg arets samle-
de gevinst for afstaelse af aktier med mindre end 3 ars ejertid, kunne selskabet fradrage
det resterende i de efterfglgende ars gevinster, ved afstaelse af aktier med mindre end 3
ars ejertid.

Tabet kunne ikke modregnes eller fradrages i selskabets gvrige skattepligtige indkomster,
eksempelvis udbytte.

Udbytte
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Et selskab der ejede minimum 10% af aktierne i et andet selskab, kunne modtage skatte-
frie udbytter.?” For den almindelige investor, der investerede i barsnoterede aktier var
denne regel altsa ikke relevant.

@vrige udbytter blev medregnet i den skattepligtige indkomst med 66%.

Figur 9.1 - Aktier ejet i mindre end 3 ar: [mvest ApS handsl med akier | Portefale AVS:
2005 2006 2007 2008 2009
Afkcast -10% 10% -10% 10% 10%
Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 1.782000 1.960.200
Afkast -200000 180000 -198000 178200 196.020
Salg af aktier, ultimo 0 0 -1.782.000 0 -2156.220
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 1.782.000 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 1782000 1.960.200 0

Opgerelse af tab til fremfersel. aktier

Primo 0 0 0 -218.000 -218.000
Arets tilgang / afgang 0 0 -213.000 0 218000
Uitimo 0 0 -218.000 -218.000 0
Selskabsindkomst

Udbytte af investering 25000 25000 25000  25.000 25.000
Skattepligtigt udbytte (66%) 16500  16.500 16500  16.500 16.500
Gevinst ved salg af aktier u. 3 ar 0 0 0 0 156220
Skattepligtig indkomst i alt 16500  16.500 16500 16500 172720
Skat 25% 4125 4125 4125 4125 43180

Filde: Egen Sharkning
Eksempel:
Eksemplet i figur 8.1 viser et investeringsforlgb for Invest ApS. Selskabet investerer i 2005 kr. 2.000.000 i akti-
er i Portefglje A/S.
| arene 2005 til 2009 udbetaler Portefalie A/S et udbytte pa kr. 25.000 hvert ar, hvoraf den skattepligtige del af
udbyttet udger kr. 16.500 (66% * 25.000 = 16.500) hvoraf der betales kr. 4.125 (16.500 * 25% = 4.125) i skat.

| 2007 veelger selskabet sidst pa aret at athaende beholdningen af aktier for kr. 1.782.000, og genkgbe disse
umiddelbart efterfalgende til samme kurs. Hermed realiserer selskabet et skattepligtigt tab pa kr. 218.000
(1.782.000 - 2.000.000 = -218.000). Dette tab kan ikke modregnes i det skattepligtige udbytte der udbetales,
men ma fremfares til efterfalgende ars avancer pa afheendelse af aktier.

" SEL § 13, stk. 1 (2009)
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| 2009 veelger Invest ApS at afhaende beholdningen af aktier for kr. 2.156.220. Gevinsten af aktierne udgar
dermed kr. 374.220 (2.156.220 — 1.782.000 = 374.220). Nettokurstabssaldoen pa kr. 218.000 er blevet frem-
fart fra 2007, og kan nu modregnes i denne gevinst. Den skattepligtige indkomst af aktiesalget bliver dermed
kr. 156.220 (374.220 — 218.000 = 156.220),

Den skattepligtige indkomst for selskabet i 2009 bliver dermed kr. 172.720 (156.220 + 16.500 = 172.720)

9.1.3.2 Aktier ejet i 3 &r eller mere®

Nar et selskab afstod aktier med gevinst, der var ejet i mere end 3 ar, skulle gevinsten ikke
medregnes til den skattepligtige indkomst, med mindre der var tale om fglgende typer:

Konvertible obligationer

- Neeringsaktier

- Andele i andelsforeninger

- Aktier og investeringsforeningsbeviser i investeringsselskaber (§ 19-aktier)

Hvis et selskab derimod afstod aktier, der var ejet i mere end 3 ar, med tab, kunne tabet
ikke fradrages i andre gevinster. Der var saledes ingen fradragsret for tabet.

Selvom et selskab afstod aktier ejet i mere end 3 ar, skulle selskabet foretage en opggrel-
se efter gennemsnitsmetoden, nar ikke alle aktier i det givne selskab var afstaet. Dette
skulle gares for at finde den restanskaffelsessum som skulle henfagres til de aktier selska-
bet stadig havde i behold.

Herudover skulle gevinst ved afstaelse af investeringsforeningsbeviser i aktiebaserede
udloddende investeringsforeninger, der var ejet i 3 ar eller mere, medregnes til den skatte-
pligtige indkomst, med mindre den pageeldende investeringsforening havde valgt at lade
sig beskatte efter reglerne for almindelige aktier, jeevnfar afsnit 9.1.4.

9.1.4 Investeringsforeningsbeviser og aktier i finansielle selskaber

Der findes flere forskellige typer af investeringsforeningsbeviser. Vores formal med denne
afhandling er ikke at danne et overblik over beskatning af alle disse typer, men at uddrage
det fra lovgivningen der er mest relevant for den almindelige investor. Vi har i vores vurde-
ring af dette i afsnit 3 taget udgangspunkt i, at der blandt investeringsforeningsbeviserne
findes en enkelt type, der er relevant for den almindelige investor; investeringsforenings-
beviser i aktiebaserede udloddende investeringsforeninger.

Investeringsforeninger opdeles i to kategorier skattemaessigt:*°

% ABL §§9, 9 A, 17, 18 og 19 (2009)
# Erik Banner-Voigt: "Aktievancebeskatning”, side 187
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- Bevisudstedende investeringsforeninger
- Kontofgrende investeringsforeninger

Vi afgreenser os fra at behandle reglerne vedrgrende de kontofgrende investeringsforenin-
ger, da disse ikke er ret udbredt i Danmark, jf. afsnit 5.1. Saledes fokuserer vi pa de bevis-
udstedende investeringsforeninger, der opdeles i tre kategorier i ABL:*

- Investeringsselskaber
- Akkumulerende investeringsforeninger
- Udloddende investeringsforeninger

Vi afgreenser os endvidere fra at behandle reglerne om investeringsselskaber samt akku-
mulerende investeringsforeningsbeviser, jeevnfar afsnit 5.1. De udloddende investerings-
foreninger opdeles i to typer af udloddende investeringsforeninger:

- Aktiebaserede investeringsforeninger efter LL§ 16 C
- Investeringsforeninger der ikke er aktiebaserede efter LL § 16 C (obligationsbaserede)

9.14.1 Aktiebaserede udloddende investeringsforeninger31

Efter 2009-lovgivningen blev en investeringsforening anset som veerende aktiebaseret, nar
den udelukkende anbragte investeringer i aktier, som ikke var omfattet af § 19 i ABL
(2009), som er de seerlige investeringsselskaber, der er naevnt ovenfor, samt investerings-
foreningsbeviser omfattet af § 22 i ABL (2009), altsa beviser i investeringsforeninger der er
obligationsbaserede.

Gevinst ved afstaelse af investeringsforeningsbeviser i en aktiebaseret udloddende inve-
steringsforening skulle medregnes til den skattepligtige indkomst, hvorimod tab pa samme
ikke kunne modregnes.

En aktiebaseret investeringsforening kunne dog veelge, at blive beskattet efter de alminde-
lige beskatningsregler i ABL's kapitel 1-4 og 6-9, altsd blandt andet efter reglerne for al-
mindelige aktier. Dette valg skulle foretages inden det fgrste ar, som valget skulle geelde
for, dog ikke ved nystiftelse hvor valget blev foretaget i forbindelse med stiftelsen.

Hvis ikke investeringsforeningen valgte at lade sig beskatte efter beskatningsreglerne al-
mindelige aktier — portefgljeaktier, sa ville gevinst ved afstaelse skulle medregnes til den
skattepligtige indkomst uanset ejertid, og der var ikke fradrag for tab.

% ABL §§ 19 til 22 (2009)
%1 ABL § 21 (2009)
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9.1.4.2 Udloddende investeringsforeninger der ikke er aktiebaserede (obligationsbaserede)32

Gevinster og tab ved afstaelse af obligationsbaserede investeringsforeningsbeviser skulle
medregnes til den skattepligtige indkomst, safremt investeringsforeningen udelukkende
investerede i fordringer der var omfattet af KGL. Denne type af investeringsforeningsbevi-
ser har vi valgt at afgreense os fra, jeevnfar afsnit 5.1.

9.1.5 Opgwarelse og beskatning af gevinst og tab

9.1.5.1 Beskatning

| selskaber var indkomst fra aktier i modseetning til hos personer ikke sin egen indkomstty-
pe. Avancer fra afstaelse af aktier blev medregnet i den skattepligtige indkomst, der skulle
beskattes med 25%%.

Skattepligtigt udbytte fra aktier blev ligeledes medregnet i den skattepligtige indkomst, der
blev beskattet med 25%. Dog blev kun 66% af det modtagne skattepligtige udbytte med-
regnet **. Udbytte der blev modtaget fra datterselskaber, skulle ikke medregnes i den skat-
tepligtige indkomst, og disse var séledes skattefrie®.

9.15.2 Realisationsprincippet36

For opggrelse af gevinst og tab ved afstaelse af aktier, skulle selskaber anvende realisati-
onsprincippet. Det blev gjort, ved at gevinsten fgrst blev medtaget ved opggrelsen af den
skattepligtige indkomst i det indkomstar, hvori gevinsten eller tabet blev realiseret.

9.15.3 Lagerprincippet37

Vi har i afsnit 6.3.8 beskrevet principperne for benyttelse af lagerprincippet.

Efter 2009-lovgivningen var det kun gevinst og tab vedrgrende saerlige veerdipapirer der
skulle opggres efter lagerprincippet. Dette gjaldt blandt andet for nogle af de typer investe-
ringsforeningsbeviser som vi afgreenser os fra, samt i seerlige situationer hvor en skatte-
pligtig havde faet tilladelse fra SKAT til at benytte lagerprincippet, jeevnfer afsnit 9.1.5.4.

%2 ABL § 22 (2009)

% SEL § 17 (2009)

% SEL § 13, stk. 3 (2009)

* SEL § 13, stk. 1 (2009)

% ABL §§ 23, stk. 1 (2009)

" ABL §8§ 23, stk. 4 til 8 (2009)
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9.154 Principskifte38

Et selskab kunne veelge at skifte opgarelsesprincip, for eksempel fra realisationsprincippet
til lagerprincippet, eller omvendt. Hvis selskabet valgte at skifte fra realisationsprincippet til
lagerprincippet, skulle selskabet anvende aktiernes oprindelige anskaffelsessum som ind-
gangsveerdi for lagerbeskatningen®®.

Den skattepligtige havde i nogle tilfaelde mulighed for at sgge SKAT om tilladelse til at be-
nytte en alternativ opgarelsesmetode til beskatning af aktieavancer. Safremt en sadan til-
ladelse blev givet, kunne man kun sendre opggrelsesmetode igen efter ny tilladelse fra
SKAT.

Hvis selskabet derimod valgte at skifte fra lagerprincippet til realisationsprincippet, skulle
selskabet anvende aktiernes handelsveerdi pa tidspunktet for principskifte, som indgangs-
veerdi for realisationsbeskatningen®’. Der kunne ikke opnas tilladelse til at anvende andre
opggrelsesprincipper nar loven angav, at opgarelsen skulle ske efter lagerprincippet, som
dette for eksempel ses i ABL § 23, stk. 4 til 7.

9.1.5.5 Aktie for aktie-metoden42

Gevinst og tab ved afstaelse af aktieretter og tegningsretter skulle opgares efter aktie for
aktie-metoden. Principperne for at anvende denne metode er beskrevet i afsnit 6.3.9.

9.1.5.6 Gennemsnitsmetoden43

Gevinst og tab ved afstaelse af aktier skulle opgares efter gennemsnitsmetoden. Princip-
perne for at anvende denne metode er beskrevet i afsnit 6.3.10.

9.1.6 Delkonklusion pa geeldende lovgivning 2009

Nar man kigger pa den overordnede struktur i 2009-lovgivningen, ser det ud til at denne
var pavirket af en eeldre tilgang til aktieavancebeskatning. Her teenkes pa de regler som
blev introduceret i 1922, hvor formodningsreglen om spekulation blev indfgrt. Denne regel
gik ud pa, at man ansa salg af aktier med en ejertid pa under 2 ar som spekulation, og
dermed skattepligtig.

% ABL §§ 23, stk. 3 (2009)

% ABL § 24, stk. 3 (2009)

“© ABL § 24, stk. 3 (2009)

! Henrik Peytz: "Aktieavancebeskatningsloven”, side 342
“2 ABL §8§ 24, stk. 2 (2009)

“3 ABL §§ 24, stk. 1 (2009)
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2009-lovgivningen skelnede mellem ejertid over eller under 3 ar, herunder om avancen
ved salg af aktien var skattepligtig eller skattefri, og om tabet var fradragsberettiget eller ej.
Ved afstaelse af aktier der var ejet i mindre end 3 ar, var gevinsten skattepligtig og tabet
fradragsberettiget, mens der for aktier ejet i 3 ar eller mere, var skattefrihed for gevinsten
0g ingen fradragsret for tabet.

Dette medfarte efter 2009-lovgivningen, at selskaber kunne spekulere i, hvornar de ville
seelge deres aktier for bedst muligt at udnytte beskatningsreglerne. Dermed lsegger 2009-
reglerne i nogen grad op til skatteteenkning, da man havde mulighed for at seelge en aktie
og opna fradrag indenfor 3 ars ejertid, safremt denne er faldet i veerdi, eller for at beholde
den i 3 ar eller mere safremt den er steget i veerdi, og dermed opna en skattefri avance.

Uanset om selskabet valgte at afhaende sine aktier far eller efter 3 ars ejertid, skulle det
anvende realisationsprincippet. Dog var der mulighed for at veelge lagerprincippet, hvis
selskabet fandt dette bedre anvendeligt.

2009-lovgivningen var forholdsvist indviklet, og der blev fra regeringens side lagt op til en
forenkling af reglerne med indfgrelsen af 2010-lovgivningen.

9.2 /Zndringer i lovgivning fra 2009 til 2010

9.2.1 Indledning

Med vedtagelsen af L 202, og dermed indfarelsen af Forarspakken 2.0 er der sket en del
aendringer for selskaberne. Det var malet, at aktieavancebeskatningsreglerne for selska-
berne skulle ggres mere enkle, og at der skulle ske en ensretning af reglerne for beskat-
ning af udbytter og aktieavancer.

For at kunne gennemfare denne forenkling og ensretning, skulle de nye regler geelde fra
indkomstaret 2010. £ndringen i loven medfarer, at alle udbytter og aktieavancer af datter-
selskabsaktier og koncernselskabsaktier er skattefrie uanset ejertid, samt at alle udbytter
og aktieavancer pa portefgljeaktier er fuldt skattepligtige uanset ejertid. Herudover indfg-
res lagerbeskatning af de bgrsnoterede portefaljeaktier.

Vi vil nu beskrive og vise eksempler pa en del af de regeleendringer, som vi mener, er re-
levante for den almindelige investor. Vi har valgt ikke at beskrive den samlede 2010-
lovgivning, men fokusere pa de omrader, hvor der er sket eendringer.

Side 52




9.2.2 Almindelige aktier

Definitionerne pa almindelige aktier har aendret sig fra 2009-lovgivningen til 2010-
lovgivningen, jeevnfar afsnit 6.

Almindelige aktier opdeles nu i tre definitioner: **

- Datterselskabsaktier
- Koncernselskabsaktier
- Andre aktier — portefgljeaktier

Nar vi her beskriver lovgivningen vedrgrende selskabers investering har vi, jaevnfar afsnit
5.1.1, valgt udelukkende at beskaeftige os med aktier, der er optaget til handel pa et regu-
leret marked.

9.2.2.1 Datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier®

| vores beregningsafsnit er ovenstaende to typer aktier ikke relevant for afhandlingens
formal, men vi har valgt at beskrive beskatningsreglerne, for at fa et bedre overblik over de
samlede loveendringer. Vi har defineret begreberne datterselskabsaktier og koncernsel-
skabsaktier i afsnit 6.

Gevinst og tab ved afstaelse af disse aktier skal ikke medregnes til den skattepligtige ind-
komst.

9.2.2.2 Andre aktier - portefﬂljeaktier46

Reglerne for aktieavancebeskatning af almindelige portefgljeaktier har sendret sig en del
for selskaber. Gevinst ved afstaelse af portefaljeaktier, skal medregnes til den skattepligti-
ge indkomst, og den tidligere sondring mellem aktier der var ejet i henholdsvis over og un-
der 3 ar, er ikke laengere geeldende.

Endvidere er opgarelsen af gevinst og tab ogsa sendret. Som hovedregel skal selskaber
nu ikke leengere benytte realisationsprincippet, men i stedet benytte lagerprincippet ved
opggrelsen af gevinst og tab pa portefalje aktier. Arets kursgevinster og -tab skal medreg-
nes i den skattepligtige indkomst.

Safremt et selskab i indkomstaret konstaterer et kurstab, kan tabet fradrages i den gvrige
skattepligtige indkomst, jeevnfar afsnit 9.2.4.3. Lagerprincippet er gaeldende ved afstaelse
af portefgljeaktier der er bgrsnoteret, samt investeringsforeningsbeviser.

“* ABL §§ 4A, 4B, 8 og 9 (2010)
* ABL § 8 (2010)
“® ABL § 9 (2010)
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Den dobbeltbeskatning, som vi beskrev i afsnit 9.1.3.1, nar et selskab afhaendede aktier
med en ejertid pa mindre end 3 ar, er altsa sdledes generelt tilstede efter 2010-
lovgivningen. Det samlede skattetryk i eksemplet bliver dog mindre, da beskatningen af
den fysiske person nu udgegr 42% af avancen pa de unoterede anparter, mod tidligere
maksimalt 45%.

Eksempel:
Hansen ejer selskabet Invest ApS, der har investeret kr. 100.000 i bgrsnoterede aktier i Portefalje A/S. Denne

aktie stiger samme ar som den er anskaffet med kr. 50.000 i veerdi. Dermed beregner selskabet en avance pa
kr. 50.000, hvilket de er skattepligtige af. Skatten pa denne avance vil udgere kr. 12.500 (50.000 * 25% =
12.500), og selskabet har derfor opnaet en nettogevinst pa aktierne pa kr. 37.500 (50.000 — 12.500 = 37.500).
Dermed stiger veerdien af selskabet, og dermed Hansens unoterede anparter heri, alt andet lige, med kr.
37.500. Avancen pa de unoterede anparter skal Hansen betale 42% i skat af, kr. 15.750, og dermed er Han-
sens reelle skatteudgift pa kr. 28.250 (15.750 + 12.500 = 28.250), eller 57% (28.250 / 50.000 = 57%).

Hvor selskabet efter 2009-lovgivningen havde mulighed for, at vente med at seelge aktier-
ne til de oversteg en ejertid pa 3 ar, og dermed undga dobbeltbeskatningen, sa vil alle net-
toavancer i selskaber fremover blive dobbeltbeskattet, og det samlede skattetryk for ejeren
af selskabet, den fysiske person, vil blive pa 57%.

Ovenstaende beregninger bygger dog pa en forudsaetning om, at der ikke traekkes udbytte
ud af selskabet til 28%, men da betingelserne herfor ikke har sendret sig fra 2009-
lovgivningen til 2010-lovgivningen, har vi valgt ikke at laegge fokus herpa.

Et selskab kan dog i nogle tilfeelde veelge at anvende realisationsprincippet. Realisations-
princippet kan benyttes for unoterede portefgljeaktier.

9.2.3 Investeringsforeningsbeviser og aktier i finansielle selskaber®’

| 2009-lovgivningen skelnede man mellem investeringsselskaber, akkumulerende og ud-
loddende investeringsforeninger, henholdsvis aktiebaserede og obligationsbaserede inve-
steringsforeninger.

Mens sondringen mellem investeringsselskaber, akkumulerende og udloddende investe-
ringsforeninger stadig er geeldende efter 2010-lovgivningen, sa er sondringen mellem de
obligationsbaserede og de aktiebaserede investeringsforeninger ophaevet for selskaber.

" ABL §§ 20A (2010)
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Ifalge ABL § 20A, skal gevinst og tab ved afstdelse af investeringsforeningsbeviser i en
udloddende investeringsforening, behandles pa samme made som gevinst og tab pa al-
mindelige aktier, bgrsnoterede portefaljeaktier. Dette vil sige, at gevinst ved afstaelse af
investeringsforeningsbeviser i udloddende investeringsforeninger, skal medregnes til den
skattepligtige indkomst.

Tab ved afstaelse af investeringsforeningsbeviser i en udloddende investeringsforening
kan fradrages i den gvrige skattepligtige indkomst.

9.2.4 Opggarelse og beskatning af gevinst og tab

Hovedregelen i ABL § 23, er forsat geeldende i 2010, saledes at realisationsprincippet skal
benyttes ved opggarelse af gevinst og tab. Men der er kommet en relevant undtagelse hertil
i stk. 5, som angiver, at selskaber skal benytte lagerprincippet ved opggrelse af gevinst og
tab ved opgarelsen af portefgljeaktier der er bgrsnoteret.

9.24.1 Beskatning

Beskatningen vedrgrende aktier er der sket aendringer pa. Selskabet skal ikke laengere
ved afstaelse af aktier beregne en avance eller et tab, men derimod beregne kurszendrin-
gen fra primo aret til ultimo aret eller afstaelsen. Denne vil herefter indga i den skattepligti-
ge indkomst, og derved blive beskattet med 25%2. Der vil fremover endvidere vaere mu-
lighed for at modregne arets kurstab i den skattepligtige indkomst.

Udbytte modtaget fra datterselskaber er stadig skattefri, og herudover er udbytter modta-
get fra koncernselskaber ligeledes skattefrie*.

Reglerne vedrgrende selskabernes ret til kun at skulle medregne 66% af det modtagne
skattepligtige udbytte i den skattepligtige indkomst, er derimod ophaevet. Skattepligtigt ud-
bytte skal dermed medregnes med 100% i den skattepligtige indkomst fra 2010. Reglerne
har virkning for udbytter der udloddes 1. januar 2010 eller senere®.

9.24.2 Realisationsprincippet51

Selskaber kan veelge at benytte realisationsprincippet for unoterede aktier. Veelger et sel-
skab dette, sa geelder realisationsprincippet for alle selskabets aktier, der er unoterede
aktier.

“8 SEL § 17 (2010)

“ SEL § 13, stk. 1 (2010)

* /EABL 8§ 22, stk. 5 (2010)
1 ABL §§ 23, stk. 1 (2010)
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Denne mulighed har selskabet dog ikke, hvis selskabet tidligere har benyttet lagerprincip-

pet pa noterede aktier. Dette geelder uanset om selskabet har haft afhaendet hele behold-
: 52

ningen’<.

Realisationsprincippet kan ikke veelges for investeringsforeningsbeviser i udloddende in-
vesteringsforeninger. Hvis ikke dette havde veeret tilfaeldet, ville selskabet kunne lsegge en
beholdning af barsnoterede aktier ind i en investeringsforening, og herefter veelge at be-
nytte realisationsprincippet for investeringsforeningsbeviser og dermed undga lagerbe-
skatningen af denne beholdning®.

9.24.3 Lagerprincippet54

Vi har i afsnit 6.3.8 beskrevet principperne for benyttelse af lagerprincippet.

Selskaber skal efter 2010-lovgivningen benytte lagerprincippet for opggrelse af gevinst og
tab pa bgrsnoterede portefglieaktier, og dermed ogsa for investeringsforeningsbeviser i
udloddende investeringsforeninger, jeevnfar afsnit 9.2.3..

9.24.4 Principskifte55

Nar selskabet skifter fra realisationsprincippet til lagerprincippet, kan fremfarte tab fradra-
ges i &rets nettogevinster®.

Det er ikke muligt at skifte fra lagerprincippet til realisationsprincippet fra og med ind-
komstaret 2010,

Der er ikke eendret pa lovgivningen vedrgrende seertilladelser. Dermed har selskaber sta-
dig mulighed for at sgge om at benytte en alternativ opggrelsesmetode til beskatning af
aktieavancer.

9.2.5 Konsekvenser for eksisterende beholdninger

9.25.1 Indledning

For alle selskaber der ved udgangen af indkomstaret 2009 har investeret i aktier, er det
relevant at forholde sig til, hvilke regler der gaelder for den eksisterende beholdning af ak-
tier.

*2 Henrik Maller Nielsen: "Skattereformen og aktiebeskatningen”, side 215
*2 Henrik Maller Nielsen: "Skattereformen og aktiebeskatningen”, side 215
* ABL §§ 23, stk. 4 til 8 (2010)

*° ABL §§ 23, stk. 3 (2010)

% ABL § 9, stk. 4 (2010)

" ABL § 24, stk. 3 (2010)
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Begrundelsen herfor ligger til dels i, at det er nogle komplicerede regler der geelder, og
dermed er indregningen af en eksisterende beholdning i de nye regler ikke altid lige til,
men ogsa, at der maske kan veere fordele forbundet med at beholde, henholdsvis afhaen-
de, nogle af aktierne.

Reglerne for indregning af selskabernes eksisterende beholdning af almindelige aktier —
portefaljeaktier der er ejet i ultimo indkomstaret 2009, fremgar af ZA£ndringsloven til Aktie-
avancebeskatningsloven (Z££ABL).

9.25.2 Indgangsvaerdi58

Ved indgangen til indkomstaret 2010 far alle selskaber, der ejer bagrsnoterede portefaljeak-
tier fastsat, ny skattemaessig anskaffelseskurs for disse. Anskaffelseskursen fastszettes pa
samme made for alle aktier uanset ejertid.

Ved indgangen til indkomstaret 2010 er udgangspunktet for eksisterende beholdninger af
almindelige aktier — barsnoteret portefgljeaktier, at de tildeles en ny anskaffelseskurs der
svarer til markedsveerdien pa dette tidspunkt. Dette er altid gaeldende, pa naer i to tilfaelde:

- Selskabet er stiftet senere end den 25. maj 2009
- Selskabet har ikke pdbegyndt indkomstaret 2010 den 25. maj 2009

| disse to tilfaelde fastseettes indgangsvaerdien ved begyndelsen af indkomstaret 2010 til
den skattemaessige anskaffelsessum, som vi i afsnit 6.3.3 beskriver som den pris man be-
taler for aktien, tillagt kurtage, advokathonorarer og revisorhonorarer som vedrgrer kgbet
af aktien®. Denne skal dog nedsaettes i de tilfaelde hvor handelsvaerdien ved indgangen til
2010, er mindre end den skattemaessige anskaffelsessum, med summen af de skattefrie
udbytter som selskabet i ejertiden har modtaget fra det pagaeldende selskab, som der ejes
aktier i. Nedseettelsen kan dog maksimalt udgagre forskellen mellem den skattemaessige
anskaffelsessum og handelsveerdien.

9.25.3 Nettokurstabskonto60

Nettokurstabskontoen opggres samlet for alle de bgrsnoterede portefgljeaktier, der er i
behold ved begyndelsen af indkomstsaret 2010 uanset ejertid.

Hvis selskabet har et samlet urealiseret tab pa aktier ved indgangen til indkomstaret 2010,
sa opggres dette pa en nettokurstabskonto. Nettokurstabskontoen kan fremfares til mod-

% /EABL § 22, stk. 9
* Ligningsvejledning 2010-1, afsnit S.G. 2.4
® /EABL § 22, stk. 9
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regning i fremtidige nettogevinster pa almindelige aktier — portefaljeaktier men kan ikke
fradrages i andre indkomster, eksempelvis udbytte.

Ved opggrelsen af nettokurstabskontoen skal selskabet, hvis det har afhaendet aktier, der
har givet gevinst efter den 25. maj 2009, og som pa afstaelsestidspunktet har vaeret ejet i
3 ar eller mere, medregne disse pa nettokurstabskontoen. Dette skyldes at man ikke gn-
sker, at et selskab skattefrit skal afheende de aktier der er ejet i mere end 3 ar, og samtidig
fa fradrag for de aktier, hvor der er tab.

Hvis selskabet veelger at realisationsbeskatte de unoterede aktier, kan tab pa disse kun
fradrages i de kommende ars gevinster pa samme, jeevnfar afsnit 9.2.2.2. Dette betyder,
at man bliver ngdt til at opdele nettokurstabskontoen i to, safremt man bade har bgrsnote-
rede aktier og unoterede aktier.

Ved opggrelsen af nettokurstabskontoen skal denne nedsaettes med den skattefrie andel
af det udbytte, som selskabet har modtaget i indkomstarene 2007 til 2009 fra:

- de portefgljeaktier der er i behold ved begyndelsen af indkomstaret 2010 samt
- de aktier der er ejet i mere end 3 ar, og som afstas i perioden fra 25. maj 2009 og til begyndelsen af
indkomstaret 2010.

Dermed fglger denne bestemmelse 2009-lovgivningens bestemmelse om tab ved salg af
aktier ejet under 3 ar, som beskrevet i afsnit9.1.3.1.

| opgerelsen af nettokurstabskontoen indgar ikke aktier, hvor selskabet har kunnet modta-
ge skattefrit datterselskabsudbytte efter SEL § 13, stk. 1. nr. 2. Endvidere skal udbytte der
er modtaget i forbindelse med en skattefri omstrukturering der er vedtaget fra den 25. maj
2009 eller senere heller ikke medtages.

Har man opgjort en nettokurstabskonto ved indgangen til 2010, men samtidig har et frem-
farselsberettiget tab pa aktier ejet under 3 ar, sa benyttes FIFO-princippet til at afggre hvil-
ke fremfarte tab der farst skal udnyttes. Dette betyder, at det fremfarselsberettigede tab
farst skal anvendes, og herefter skal nettokurstabskontoen anvendes, som der er opgjort
ved indgangen til indkomst&ret 2010°%*.

L ABL § 43, stk. 3
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Figur 9.2 - Nettokurstabskonto: Invest ApS' hands] med akfier | Poriefolie A/5:

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Afkast -10% 10% -15% 10% 10% 10%
Investering, primo 2000000 1800000 1980000 1683000 1851300 2036430
Afkast -200000 180000 -297000 168300 185130 203643
Salg af aktier, ultimo 0 -1.980.000 0 0] 0] 0
Reinvestering af aktier, ultimo 0 1.980.000 0 0 0 0
Investering, ultimo 1800000 1980000 1683000 1851300 2036430 2240073
Opgerelse af tab til fremfarsel. aktier
Primo 0 0 20000 20.000
Arets tilgang 0 20.000 0 0 ifr i
Arets afgang 0 0 0 -20000
Ultimo 0 20000 20000 0
Nettokurstabskonto:
Primo 148.700
Arets tilgang iir i ir o 297.000 0 i
Arets afgang -148.300 -148.700
Ultimo 148.700 0
Selskabsindkomst
Udbytte af investering 25000 25000 25000 25000 25000 25.000
Skattepligtigt udbytte (66%/ 100%) 16500 16500 16500 25000 25000 25000
Lagerbeskatning iir ifr ifr 0 36430 203643
Skattepligtig indkomst i alt 16500 16500 16500 25000 61430 2238643
Skat 25% 4125 4125 4125 6250 15358 57.161
Kide: Egen sharkning
Eksempel:
Figur 9.2 viser et investeringsforlgb for Invest ApS. Selskabet investerer i 2007 kr. 2.000.000 i aktier i Portefgl-
je AIS.

Aktierne falder i 2007 med 10% i veerdi, mens der udbetales et udbytte pa kr. 25.000, hvoraf 66% skal med-
regnes til den skattepligtige indkomst, jeevnfer afsnit 9.1.5.1. Den skattepligtige indkomst for 2007 er dermed
kr. 16.500, hvoraf der betales kr. 4.125 i skat.

| 2008 stiger aktierne med 10%, og selskabet veelger i den forbindelse at atheende dem for kr. 1.980.000, hvil-
ket giver et realiseret tab pa kr. 20.000 for aktier med under 3 ars ejertid. Dette tab fremfares til udnyttelse i
efterfglgende indkomstar. Der udbetales igen kr. 25.000 i udbytte. Den skattepligtige indkomst er dermed den
samme som i 2007.

| 2009 falder aktierne 15% igen i veerdi, samtidig med at der igen udbetales kr. 25.000 i udbytte.
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Aktieavanceloven leegges om ved udgangen af 2009, og da selskabet har et urealiseret kurstab pa aktierne,
skal der opgares en nettokurstabskonto. Nettokurstabskontoen kommer til at udgare kr. 297.000, som er for-
skellen pa anskaffelsessummen og handelsvaerdien ved indgangen til 2010; den urealiserede kursregulering
(1.683.000 - 1.980.000 = -297.000).

| 2010 stiger aktierne med 10%, kr. 168.300. Farst modregnes tab til fremfarsel, kr. 20.000, og herefter kr.
148.300 fra nettokurstabskontoen. Nettokurstabskontoen udger ved udgangen af 2010 kr. 148.700 (297.000 —
148.300 = 148.700). Selskabet modtager igen kr. 25.000 i udbytte fra aktierne, hvoraf 100% nu skal medreg-
nes til den skattepligtige indkomst, hvor der skal betales kr. 6.250 i skat i 2010.

| 2011 stiger aktierne igen 10% i veerdi, kr. 185.130. Det sidste af nettokurstabskontoen, kr. 148.700, udnyttes
heri, hvorefter den skattepligtige indkomst heraf bliver kr. 36.430 (185.130 — 148.700 = 36.430). Da der igen
modtages kr. 25.000 i udbytte udger den skattepligtige indkomst i alt kr. 61.430 (36.430 + 25.000 = 61.430),
hvoraf skatten udger kr. 15.358.

| 2012 stiger aktierne igen 10% i veerdi, kr. 203.643. Vi har ikke flere saldi til modregning, og hele belabet
medregnes derfor til den skattepligtige indkomst. Herudover modtager selskabet kr. 25.000 i udbytte, og den
samlede skattepligtige indkomst udger dermed kr. 228.463 (203.643 + 25.000 = 228.463), hvoraf der skal
betales kr. 57.161 i skat.

9.2.5.4 Delkonklusion pa &ndringen i loven fra indkomstar 2009 til indkomstar 2010

Loveendringen fra indkomstaret 2009 til indkomstaret 2010 har medfgart en del eendringer til
opggrelsen af selskabers avancer ved investering i portefgljeaktier.

Zndringen har dels medfeart at selskaber fra indkomstaret 2010 skal opggre gevinst og tab
efter lagerprincippet samt at de modtagende udbytter fra portefgljeaktier skal medregnes
100% i den skattepligtige indkomst.

Selskaber skal anvende markedsveerdien som indgangsveerdi, i forbindelse med skiftet til
lagerprincippet, pa de aktier der er i behold ved indgangen til indkomstaret 2010. Dette har
dog ikke medfart at et selskabs fremfarte tab fra tidligere ar vil ga tabt, eller at et eventuelt
kurstab pa ikke afstdede aktier ikke bliver fradragsberettiget. Disse tab kan fra indkomst-
aret 2010 modregnes i fremtidige gevinster der er opgjort efter lagerprincippet.

Der er gode muligheder for skatteoptimering for selskaber, der ejer bgrsnoterede aktier,
ved udgangen af indkomstaret 2009. Det er vigtigt at holde sig for gje, at nettokurstabs-
kontoen opggres som et resultat af den samlede aktieportefgljes urealiserede tab og —
gevinst, og at aktier ejet i 3 ar eller mere dermed medregnes.

Derfor ville det maske veere oplagt, at afheende de aktier der er ejet i 3 ar eller mere skat-
tefrit, sdledes at den urealiserede gevinst pa disse ikke blev modregnet til de eventuelle
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urealiserede tab, man matte have. Dette kan dog ikke betale sig, da en eventuel gevinst
ved salg af disse aktier efter den 25. maj 2009, skal medregnes ved opggrelsen af netto-
kurstabskontoen. Bemeerk i den forbindelse, at den nye 2010-lovgivning blev vedtaget den
28. maj 2009.

Selskaber har dog andre muligheder for at agere hensigtsmaessigt i forbindelse med over-
gangen til den nye lovgivning.

Ejer selskabet bgrsnoterede aktier, der har veeret ejet i mindre end 3 ar, og som er steget i
veerdi, bgr disse beholdes, da den gevinst der er pa aktierne, bliver skattefri ved indgan-
gen til indkomstaret 2010. Dette skyldes, at det er aktiernes markedsveerdi ved starten af
indkomstaret 2010, der er indgangsveerdien til lagerbeskatningen. Dermed regnes den
urealiserede gevinst, der er opnaet frem til udgangen af indkomstaret 2009, ikke med ved
opgarelsen af den skattepligtige indkomst.

Har man derimod en beholdning af ovennaevnte aktier, hvor der bade er aktier der er ste-
get i vaerdi, og aktier der er faldet i vaerdi, s bar selskabet afhaende aktierne med tab, og
beholde dem med gevinst. Det tab, som selskabet realiserer pa aktierne der er faldet i
veerdi, kan fradrages i de efterfalgende ars skattepligtige avancer i lagerbeskatningen.
Hvis selskabet havde beholdt aktierne, der er faldet i veerdi, ville det urealiserede tab pa
disse, skulle modregnes i den urealiserede gevinst, pa de aktier der er steget i veerdi.

9.3 Konklusion selskaber

Der sket store aendringer i ABL i forhold fra 2009 til 2010. | 2009 skelnede man mellem
aktier der var ejet i mindre end 3 ar og aktier der var ejet i over 3 ar. Nar et selskab havde
ejet aktier i mere end 3 ar var gevinst skattefri og ingen fradragsret for tab, men ved afsta-
else af aktier inden 3 ar, var avancer skattepligtige og tab fradragsberettiget i samme
avancer. Endvidere anvendte man realisationsprincippet og gennemsnitsmetoden, hvilket
vil sige at selskaber farst blev skattepligtige af avancer eller tab nar aktien blev afstaet.

Fra og med indkomstaret 2010 skelner man mellem datterselskabsaktier, koncernsel-
skabsaktier og portefgljeaktier. Datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier er skattefri,
mens portefgljeaktier er skattepligtige uanset ejertid. Derved er 3 ars reglen ophart.

Der er ogsa sket aendringer i forhold til opggrelsesmetoden, saledes at selskaber fremover
skal anvende lagerprincippet i stedet for realisationsprincippet og derved bliver beskattet
af arets kursgevinster og tab. Tabet vil dog fremover kunne modregnes i anden indkomst i
selskabet, dette kan vaere udbytter eller overskud i selskabets gvrige aktiviteter.
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| forbindelse med at selskaber skal anvende lagerprincippet i stedet for realisationsprincip-
pet, er der indfgrt en indgangsveerdi. Indgangsveerdien til lagerprincippet er kursvaerdien
primo indkomstaret 2010 for portefglieaktier. Endvidere skal der opggres en nettokurs-
tabskonto for den beholdning selskabet har ved indgangen til 2010.

En positiv nettokurstabskonto kan modregnes i fremtidige kursgevinster pa portefgljeaktier
og ikke i anden indkomst.
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10 SAMMENLIGNINGER

For pa bedste made at illustrere, den gennemgaede lovgivning for beskatning af aktie-
avance hos personer og selskaber, har vi opstillet 3 scenarier.

Scenarie 1 tager udgangspunkt i en person, der har en likvid beholdning p& kr. 2.000.000,
som han gnsker at investere i almindelige aktier. Personen er i tvivl om, hvorvidt det bedst
kan svare sig at investere dem i privatregi eller gennem et selskab.

Scenarie 2 tager udgangspunkt i en person, som i forvejen ejer et selskab, der har en li-
kvid beholdning pa kr. 2.000.000. Personen gnsker at finde ud af, om han skal oplgse sel-
skabet og investerer pengene privat eller forseette investeringen i selskabet.

Scenarie 3 tager udgangspunkt i en person, der ejer et selskab, hvor der er en nettokurs-
tabssaldo, der er opgjort pr. 1. januar 2010. Person gnsker at finde ud af, hvor hans penge
bedst er placeret. Skal han forsaette investeringen i selskabet, eller skal han tage pengene
ud og investere privat. Der tages udgangspunkt i, at indgangsveerdierne er den samme
som ved Scenarie 1.

For hvert scenarie har vi udarbejdet nogle beregningseksempler, hvor der bliver taget ud-
gangspunkt i forskellige indgangsvinkler, herunder at investeringen gennem forlgbet bade
stiger og falder i kursveerdi, samt om investeringen giver en samlet gevinst eller et samlet
tab.

Da der er sket en del andringer i ABL, har vi valgt at udarbejde beregninger for bade 2009
og 2010, for at kunne illustrere virkningen heratf.

De beregninger, der tager udgangspunkt i reglerne for 2009, vil indeholde eksempler, der
viser effekten af 3 ars-reglen, bade nar investeringen giver gevinst og tab ved salg. Vi har
valgt at tage hensyn til 3 ars-reglen for at illustrere forskellen, samt give indblik i hvor og
hvornar det bedst kan betale sig at investere i selskabsform, herunder se hvilken effekt 3
ars-reglen havde for selskaber.

De beregninger, der tager udgangspunkt i reglerne for 2010, vil ikke indeholde 3 ars-
reglen, da denne regel for selskaber ikke laengere har nogen relevans. Beregningerne vil i
stedet tage hgjde for om investeringen starter med tab eller gevinst.
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For personerne er der ikke sket den store aendring i reglerne fra 2009 til 2010, og dermed
heller ikke i beregningsmetoderne. Vi har valgt at tage udgangspunkt i, at Hansen i forve-
jen ejer aktier som udlodder udbytte, der opfylder bundgreensen til 28%-beskatning, derfor
vil vi i beregningerne anvende de hgje satser (43% og 45% for 2009 og 42% for 2010).

De opstillede beregninger tager udgangspunkt i, at hele aktiebeholdningen seelges, dette
er ikke et "normalt” forlgb for en investor, men det giver et godt indtryk af hvordan reglerne
i ABL anvendes. Nar vi i beregningerne oplever, at investor ikke kan geninvestere det ful-
de belgb, investerer vi i interval af kr. 50.000 mindre.

Indgangsvinklerne for beregningerne vil blive mere uddybet under de enkelte scenarier.
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10.1 Scenarie 1 —formuende person

10.1.1Indledning

Figur 10.1 - Oversigt scenarie 1:

2008-lovgivning 2008-lovgivning
Beregning 1:  Samlet gevinst Beregning 5.  Samlettab
(bilag1092)  Salgefter 3 &r (bilag 209 10)  Salg indenfor 3 ar
Uden udbytie Med udbytte
2009-lovgivning 2010-lovgivning
Beregning 22 Samlet gevinst Beregning 6:  Start med gevinst
(bilag30g4)  Salgindenfor 3 ar (bilag 110012} Samlet gevinst
Uden udbytte Med udbytte
2008-lovgivning 2010-lovgivning
Beregning 3. Samlet gevinst Beregning 7:  Start med tab
(bilag 509 6)  Salg efter 3 ar (bilag 1309 14}  Samlet gevinst
Med udbytte Med udbytte
2008-lovgivning 2010-lovgivning
Beregning4:  Samlettab Beregning & Startmed tab
(bilag 709 8)  Salg efter 3 &r (bilag 1509 16) Samlettab
Med udbytte Med udbytte

Kilde: Egen shvirkning
Figur 10.1 er en oversigt over de beregninger der vil blive gennemgaet i scenarie 1.

Scenarie 1 handler om en person Hansen der har en privat formue pa kr. 2.000.000, som
han gnsker at investere i aktier. | dette scenarie vil vi analysere hvordan en investering i
Portefglje A/S, bedst bliver forrentet.

Vi har opstillet ovenstaende beregningseksempler saledes, at vi far dannet et indtryk af om
der kan veere forskel i forbindelsen med markedsudviklingen samt investeringsforlgbet, og
som kan vi anvende til brug for vores analyser. Vi har valgt farst at gennemga og sam-
menligne beregningerne for 2009-reglerne og herefter gennemga og sammenligne bereg-
ningerne for 2010, for sa til sidst at sammenligne beregningerne for bade 2009 og 2010
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Alle beregninger tager udgangspunkt i, at Hansen enten selv investerer i Portefglje A/S,
eller stifter selskabet Invest ApS og investerer i Portefglje A/S gennem dette. For at se de
bagvedliggende beregninger, henvises til de anfarte bilag.

10.1.2 Beskatning efter 2009-regler

10.1.2.1 Beregning 1 (bilag 1 og 2)

Bilag 1 og 2 viser beregningerne for aktieinvesteringen i det bgrsnoterede selskab Porte-
falje A/S. Bilag 1 viser beregningen i selskabsform og bilag 2 viser beregning i privatregi
samt sammenligning mellem disse to investeringsformer. Beregningerne viser en aktieud-
vikling over 7 ar, hvor kursveerdien undervejs bade vil stige og falde, men hvor investerin-
gen samlet set vil give gevinst.. Der vil i Igbet af de 7 ar blive solgt aktier, som geninveste-
res i det samme selskab (Portefalje A/S).

Personlig investering

Hansen kgber i &r 1 aktier i det barsnoterede selskab Portefglje A/S, for kr. 2.000.000. | ar
4 vaelger Hansen at seelge aktierne, da kursen pa aktierne er steget.Ved et salg af aktierne
vil Hansen opna en kursgevinst pa kr. 395.800, som han skal betale kr. 176.954 i skat af.
Skatten er beregnet efter satserne pa henholdsvis 43% og 45%. Da Hansen er ngdsaget
til at betale skatten pa den realiserede aktieavance, kan han ikke reinvestere det udbetalte
belgb, og derfor geninvestere han kr. 2.195.800 i Portefalje A/S.

| &r 7 er aktierne igen steget og Hansen vaelger igen at afhaende aktierne i Portefglie A/S.
Her opnar Hansen en kursgevinst pa kr. 195.426, der udlgser en skat pa kr. 86.786 ved
beskatning med satserne 43% og 45%. Hansen har gennem de 7 ar betalt kr. 263.740 i
skat.

Figur 10.1.1 - Beregning 1. person: |ddrag af bdag 2
Avance pa investering 327 486
Veerdi af investering 2327 486

Kide: Egen tharkning

Som figur 10.1.1 viser, har Hansen opnaet en samlet avance pa investeringen i Portefalje
A/S pa kr. 327.486, hvilket giver ham en samlet veerdi pa kr. 2.327.486 efter skat.

Selskab
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Hansen vaelger at stifte selskabet Invest ApS, der investerer indskuddet pa kr. 2.000.000 i
Portefglje A/S. Efter 4 ar veelger Invest ApS at afheende aktierne i Portefglie A/S, da mar-
kedet igennem en tid er gaet godt, men i tilfeelde af at markedet vender, mener man at det
er mest hensigtsmaessigt at afheende aktierne nu. Aktierne har givet et afkast pa kr.
395.800, som der ikke skal betales skat af, da de har veeret ejet i mere end 3 ar. Invest
ApS geninvesterer derfor det fulde belgb kr. 2.395.000 igen.

| ar 7 er aktierne igen steget, og Invest ApS veelger at afhaende dem. Avancen ved afhaen-
delsen er kr. 213.226, og aktierne har igen har vaeret ejet i over 3 ar og avancen herpa er
dermed skattefri. Invest ApS har saledes ikke skulle betale skat af avancerne i investerin-
gen i Portefalje A/S.

Figur 10.1.Z - Beregning 1. selskab: |lddrag af bilag 1
Avance pa investering 609 026
Vaerdi af investering 2609026
Vaerdi af investering ved ophear af selskab 2609026
Beskatning heraf (4.3% / 45%) 272 906
Vardi af investering efter skat (43% / 45%) 2.336.120
Veerdi af investering ved ophear af selskab 2 609.026
Beskatning heraf [28%) 170527
Vardi af investering efter skat (28%) 2.438.499

Filde: Egen tharknng

Som figur 10.1.2 viser, giver investeringen i Portefglje A/S, en avance pa kr. 609.026.
Avancen indeholder en udskudt skat, i forbindelse med en eventuel afhaendelse af Invest
ApS.

Efter afhaendelsen af Portefglie A/S har Invest ApS sdledes en egenkapital pa kr.
2.609.026. Hvis Hansen veelger at afhaende Invest ApS i ar 7, skal han betale henholdsvis
43% og 45% i skat af avancen, hvilket giver en skat pa kr. 272.906. Han vil efter afhaen-
delsen have en veerdi af investeringen efter skat pa kr. 2.336.120.

Hvis vi her prgver at se pa om der er nogen forskel ved udlodning af udbytte til bundgraen-
sen, og dermed udnytter 28%-beskatningen, kan vi konstatere, at Hansen skal betale kr.
170.527 i skat, hvilket giver en veerdi af investeringen efter skat pa kr. 2.438.499.
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Delkonklusion, beregning 1

Vi har nu beskrevet investeringsforlgbet hos Hansen og Invest ApS. Vi vil nu sammenligne
forlgbene.

Figur 10.1.3 - Beregning 1: |ddrag af biag 2

Avance pa investering (uden opher)

oelskaber 609.026
Personer 327 486
Forskelsvaerdi ved investering uden ophar 281540

Vaerdi af investering (43% / 45%)

Selskaber 2.336.120
Personer 2327 486
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar 8634

Vaardi af investering (28%)

Selskaber 2438499
Personer 2.327 486
Forskelsvaerdi ved investering efter opher 111.012

Kilde: Egen shirkming

Som figur 10.1.3 viser, opnar Invest ApS kr. 281.540 i avance ved investering i Portefglje
A/S. Dette skyldes dels, at Invest ApS har modtaget avancerne skattefrit, mens Hansen
skulle betale henholdsvis 43% og 45% i skat af avancerne, og dels at Hansen har en likvid
beholdning, der er skattefri, mens der pahviler en udskudt skat i Invest ApS ved afhaendel-
se af dette.

Hvis vi derimod ser pa, at Hansen afhaender Invest ApS i ar 7, viser figur10.1.3, at det fort-
sat bedst kan svare sig at investere gennem Invest ApS. Her er dog en mindre fordel pa
kr. 8.634. Ved at Invest ApS selger sine aktier med gevinst og disse er skattefrie, pa
grund af en ejertid pa over 3 ar, kan det for Hansen bedst betale sig at stifte et selskab og
derigennem investerer i aktier.

Det samme ggr sig geeldende ved en beskatning pa 28%. Ved udtagning til udbytte i over
12 ar, giver dette en starre fordel til selskabet pa kr. 111.012.
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10.1.2.2 Beregning 2 (bilag 3 og 4)
Vi har valgt at se, om det har nogen betydning hvis aktierne saelges indenfor 3 ars ejertid.
Udgangspunktet er det samme som i beregning 1.

Person

| ar 3 veelger Hansen at afhaende aktierne i Portefalje A/S, hvilket har givet ham en gevinst
pa kr. 178.000, som han skal betale kr. 78.944 i skat af. Hansen vaelger at geninvestere i
Portefglje A/S, men fordi han skal betale skat, kan han kun geninvestere kr. 2.078.000.

| &r 5 veelger han sa igen at atheende aktierne i Portefglje A/S, der her giver et tab pa kr.
20.780. Tabet kan Hansen ikke anvende, da han ikke har anden aktieindkomst, og tabet
bliver derfor fremfgrt. Da Hansen ikke skal betale sa meget i skat, kan han reinvestere kr.
2.057.220 igen.

| ar 7 veelger han igen at afheende aktierne. Dette udlgser en gevinst pa kr. 411.236, hvor-
af der skal betales kr. 183.900 i skat. Hansen har sadledes gennem hele forlgbet betalt kr.
262.844 i skat af aktieindkomsten.

Figur 10.2 1 - Beregning 2. person: Uddrag af biag 4
Avance pa investering 326392
Veerdi af investering 2326392

Kilde: Egen shirkming

Efter afstaelsen har Hansen en vaerdi af investeringen pa kr. 2.326.392, og har derved faet
en avance pa kr. 326.392

Selskab
Vi ser nu pé investeringen i selskabsform, ved at Hansen stifter Invest ApS, der investerer
| Portefalje A/S.

| &r 3 veelger Invest ApS at afhaende aktierne i Portefglje A/S. Aktierne har pa dette tids-
punkt ikke veeret ejet i over 3 ar, hvorfor Invest ApS bliver skattepligtig af avancen pa kr.
178.000 hvoraf der skal betales kr. 44.500 i skat. Invest ApS har ikke likvider nok til at re-
investere, da de skal betale skatten og investerer derfor kun kr. 2.128.000 igen.
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| ar 5 veelger Invest ApS igen at afhaende aktierne i Portefalie A/S. Dette skyldes at aktier-
ne nu har givet et tab pa. kr. 21.280. Dette tab kan Invest ApS kun modregne i avancer pa
samme type aktier. Invest ApS’ skattepligtige indkomst udgar derfor i ar 5 kr. 0 Da Invest
ApS ikke skal betale skat af en avance, har selskabet derfor en likvid beholdning og kan
geninvestere hele belgbet.

| ar 7 veelger Invest ApS igen at seelge aktierne, der er steget til kr. 2.549.131, hvilket giver
en avance pa kr. 442.411. Tabet fra ar 5 kan fratreekkes i denne avance og dermed far
Invest ApS en skattepligtig indkomst pa kr. 421.131, hvoraf der skal betales kr. 105.283 i
skat.

Figur 10.2 2 - Beregning 2. selskab: Uddrag af biag 3
Avance pa investering 449 348
Vaerdi af investering 2440343
Veerdi af investering ved opher af selskab 24403483
Beskatning heraf (43%/ 45%) 201.051
Veardi af investering efter skat (43% / 45%) 2.248.298
Veerdi af investering ved ophar af selskab 2449 348
Beskatning heraf (28%) 125818
Vardi af investering efter skat (28%) 2.323.5H

Kilde: Egen sharkming

Som det fremgar af figur 10.2.2, vil investering i Invest ApS give en avance pa kr. 449.348.
Men i dette afkast er der ikke taget hensyn til den udskudte skat, der ligger ved en afhaen-
delse af selskabet.

Safremt Hansen veelger at afheende selskabet i ar 7, vil dette udlgse en skat pa kr.
201.051, ved beskatning med 43% og 45%. Hansen vil ved afheendelsen have en veerdi af
investeringen pa kr. 2.248.298, hvilket giver en samlet avance pa 248.298 efter skat.

Hvis vi igen ser pa, at Hansen kan treekke udbytte ud til den lave beskatning (28%), skal
han betale kr. 125.818 i skat af udlodningerne og ved afstaelse. Dette giver en avance pa

kr. 323.531, og Hansen vil herefter have kr. 2.323.531.

Delkonklusion, beregning 2
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Vi har nu beskrevet investeringsforlgbet ved salg indenfor 3 ar, for bade personlig investe-
ring og i selskabsregi. For at kunne vurdere hvilken metode der er den bedste, vil vi sam-
menligne investeringerne.

Figur 10.2.3 - Beregning Z: Uddrag af bdag 4

Avance pa investering (uden opher)

Selskaber 449 343
Personer 326.392
Forskelsvzerdi ved investering uden opher 122956

Vardi af investering (43%/ 45%)

Selskaber 2 248 298
Personer 2.326.392
Forskelsvaerdi ved investering efter opher -78.094

Verdi af investering (28%)

Selskaber 2323531
Personer 2.326.392
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar -2 861

Kilde: Egen tharkning

Figur 10.2.3 viser, at investering i selskabsform giver det bedste afkast. Som det kan ses,
er der en fordel pa kr. 122.956 til selskabet. Derved kan man se, at den lavere beskatning i
selskabet giver en stgrre avance end ved investering i personligt regi. Men der er endnu
ikke taget hgjde for den udskudte skat, der ligger i merveerdien i selskabet.

Hvis vi derfor kigger pa at Hansen afhaender Invest ApS i ar 7, kan man nu se, at det er en
fordel at investere i privat regi. Investering i privat regi giver kr. 78.094 mere i afkast efter
skat. Dette skyldes dels, den dobbelte beskatning der ligger pa den gevinst Invest ApS
opnaede, og som blev beskattet i selskabet.

Ved udlodning til 28% vil investering i privatregi have en mindre fordel pa kr. 2.861, men
dette vil tage over 12 ar at udnytte hvilket ikke virker sandsynligt. Dette kan man yderligere
sammenholde med vores antagelse om, at der allerede modtages udbytter som udnytter
bundgraensen.

Vi kan dermed konkludere, at det for Hansen ikke kan svare sig at investere i selskabs-
form, selvom dette giver et stgrre afkast af selve investeringen i Portefglje A/S.
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10.1.2.3 Beregning 3 (bilag 5 og 6)

Vi har i beregning 3 lavet lidt om pa forudsaetningerne, hvilket vil sige, at vi nu tager ud-
gangspunkt i, at der bliver udloddet udbytte. Resten af forudsaetningerne er de samme
som i beregning 1. Dette har vi valgt at gare, for at se om der er en sammenhaeng i inve-
steringen i portefgljeaktier og den skattefrihed der lsegger hos selskabet i 2009.

Personligt
Farst ser vi pa hvordan udviklingen af investeringen forlaber, nar Hansen investerer i pri-

vatregi.

Hansen modtager gennem hele forlgbet kr. 25.000 i udbytte, der beskattes som aktieind-
komst med henholdsvis 43% og 45%. | de ar hvor der ikke afstas aktier, beskattes udbyttet
med 43%. | ar 1 til &r 3 og ar 5 til ar 6 er Hansen saledes kun skattepligtig af udbyttet, hvor
der i disse ar betales en skat pa kr. 10.750.

Aktiemarkedet for aktierne i Portefglie A/S udvikler sig godt, hvilket medfgrer at Hansen i
lzbet er de farste 4 ar har opnaet en kursgevinst ved investeringen pa kr. 395.800. Han
veelger derfor at afsta aktier, og geninvestere nogle af de frigivne midler. Ved afstaelse af
aktierne bliver Hansen skattepligtig af avancen. Avancen indregnes som aktieindkomst og
beskattes med henholdsvis 43% og 45%.

Hansen far i ar 4 en aktieindkomst pa kr. 420.800, avance ved salget kr. 395.800 og det
modtagne udbytte kr. 25.000. Da Hansen skal betale kr. 188.204 i skat, bliver hans likvide
beholdning mindre, og derved er der ikke nok til at geninvestere det fulde belgb igen. Han-
sen veelger derfor kun at investere kr. 2.245.800 igen. Denne investering giver i ar 7 en
avance pa kr. 199.876. Hansen veelger derfor igen at seelge aktierne i Portefalie A/S hvor-
ved Hansen igen bliver skattepligtig af avancen.

| ar 7 skal Hansen saledes beskattes af kr. 224.876, avancen fra investeringen kr. 199.876
og det modtaget udbytte kr. 25.000, hvilket udlgser en skat pa kr. 100.038.

Hansen har gennem hele investeringsforlgbet betalt kr. 341.992 i skat for bade udbytter og
gevinster.
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Figur 10.3.1 - Beregning 3. person: Lddrag af bdag &

Avance pa investering 428 684
Veerdi af investering 2428 684

Kide: Egen thvirkning

Som det fremgar af figur 10.3.1, har Hansen efter skat opnaet en avance pa sin investe-
ring pa kr. 428.684, og star derfor tilbage med en veerdi pa investeringen pa kr. 2.428.684.

Selskab
Nu har vi set hvordan investeringen ville forlabe hos Hansen, men hvad nu hvis han stifte-
de selskabet Invest ApS, der sa investerede i Portefalje A/S

Situationen er denne samme som hos Hansen, hvor Portefglie A/S hvert ar udlodder kr.
25.000 i udbytte. Da selskaber kun skal medregne 66% af udbyttet til den skattepligtige
indkomst, skal Invest ApS betale kr. 4.125 i skat af udbyttet.

| &r 4 er aktierne steget til kr. 2.395.800. Invest A/S veelger at afheende aktierne for heref-
ter at reinvestere i dem igen. Da Invest ApS har ejet aktierne i over 3 ar ved salget i ar 4,
er avancen pa kr. 395.000 skattefri. Invest ApS kan derfor investere det fulde belgb kr.
2.395.000 i Portefalje A/S.

| &r 7 er aktierne steget til kr. 2.609.026, og Invest ApS veelger igen at seelge aktierne i
Portefglje A/S. Da aktierne igen har veeret ejet i over 3 ar, er avancen pa kr. 210.226 skat-
tefri.

Invest ApS har gennem hele forlgbet kun betalt skat af det modtaget udbyttet og saledes
betalt i alt kr. 28.875 i skat.

Figur 10.3.2 - Beregning 3. selskah: |ddrag af bilag 5
Avance pa investering 755151
Vaerdi af investering 2755151
Veerdi af investering ved opher af selskab 2.755.151
Beskatning heraf (43% / 45%) 338 662
Vardi af investering efter skat (43% / 45%) 2416.489

Kide: Egen thvirkning
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Som det fremgar at figur 10.3.2 har Invest ApS efter salget i ar 7, opnaet en avance ved
investeringen pa kr. 755.151.

Hvis Hansen veelger at afhaende Invest ApS i ar 7, skal han betale henholdsvis 43% og
45% af avancen. Hansen skal sdledes betale kr. 338.662 i skat, af avancen pa kr.
755.151. Efter afheendelsen af Invest ApS vil Hansen have kr. 2.416.489 i likvid behold-
ning.

Delkonklusion, beregning 1

Vi har nu behandlet investeringsforlabet hos bade Hansen og Invest ApS. Vil vi derfor nu
sammenligne forlgbet, sa vi kan foretage en vurdering af, hvor det er bedst for Hansen at
investere sine penge.

Figur 10.3.3 - Beregning 3: |ddrag af bilag &

Avance pa investering (uden ophar)

Selskaber 755.151
Personer 428684
Forskelsvaerdi ved investering uden opher 326 467

Vardi af investering (43% / 45%)

Selskaber 2416489
Personer 2428684
Forskelsvaerdi ved investering efter opher -12195

Kide: Egen tharkning

Som det fremgar af figur 10.3.3 har Invest ApS opnaet kr. 326.467 mere i afkast pa inve-
steringen i Portefglje A/S end Hansen har. Dette tyder pa, at investeringen er bedre forren-
tet i Invest ApS end hos Hansen, og at det derfor bedre kan svare sig, at investere i sel-
skabsform. Men der pahviler en udskudt skat pa avancen af Invest ApS, som Hansen skal
betale ved afheendelse af selskabet.

Hvis Hansen veelger at afhaende selskabet i ar 7 opnar investering i privatregi en mindre
fordel med kr. 12.195, som figur 10.3.3 viser. Vores beregninger viser, at det bedre kan
betale sig at investere privat, hvilket ikke stemmer overens med beregning 1, hvor det
bedst kunne svare sig at investere i selskabsform. Arsagen hertil er, at vi nu har udbytte
med. Udbyttet, der er skattepligtig i selskabet med 66%, vil blive dobbeltbeskattet.
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Det er derfor ikke entydigt hvor man skal placere sin investering, dette viser, at nar man
aendrer pa forudsaetningerne, kan resultatet dermed ogsa aendre sig. Vi vil i de efterfal-
gende beregninger og scenarier tage udgangspunkt i at Portefglje A/S udlodder udbytte
hvert ar.

10.1.2.4 Beregning 4 (bilag 7 og 8)

Vi har indtil nu udarbejdet beregninger hvor investeringen i aktier, har givet en samlet ge-
vinst over 7 ar. Men hvad nu hvis situationen gar den anden vej, og investeringen giver
tab? Det er nok de feerreste der investerer i aktier og forventer at disse giver et tab, men
det er en realistisk situation, da aktiemarkedet er sveert at forudsige. Det antages igen at
Portefglje A/S udlodder udbytte kr. 25.000 hvert ar.

Person

Hansen modtager hvert ar kr. 25.000 i udbytte, der indregnes som aktieindkomst og be-
skattes med en skatteprocent pa 43 i de ar, hvor der ikke afstas aktier. I ar 1 til ar 3 og i ar
6 har Hansen saledes kun en skattepligtig aktieindkomst af udbyttet, hvor der betales 43%
i skat, i alt kr. 10.750 pr. ar.

Hansen veelger igen at investere i Portefglje A/S, men denne gang gar udviklingen ikke
som forventet, og i ar 4 er aktierne faldet til kr. 1.960.200, hvilket giver et tab pa kr. 39.800.
Dette tab kan Hansen modregne i det modtagne udbytte pa kr. 25.000. Hansen har i ar 4
en aktieindkomst pa kr. O efter modregning af tabet, og skal derved ikke betale skat. Det
resterende tab péa kr. 14.800 kan fremfgres til modregning i de efterfalgende ar og kan ikke
anvendes til modregning i anden indkomst, da der er tale om investering i bgrsnoterede
aktier. Da Hansen ikke skal betale skat, kan han anvende det fulde belgb til geninvestering
| Portefalje A/S.

Da Hansen ikke far udnyttet hele tabet, kan han i ar 5 anvende det til modregning i det
modtagne udbytte, og derved fa en aktieindkomst pa kr. 10.200, hvoraf der skal betales
43% i skat, i alt kr. 4.386.

| ar 7 seelger Hansen sine aktier i Portefglje A/S, igen har markedet ikke udviklet sig i den
positive retning, og Hansen taber kr. 213.662 pa sine investeringer. Dette tab kan igen
modregnes i det modtagne udbytte fra Portefglje A/S, og det resterende tab kan fremfares
til modregning i fremtidige avancer og udbytter. Da en del af tabet modregnes i udbyttet,
bliver Hansens aktieindkomst pa kr. 0, og derved skal han ikke betale skat.
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Hansen har gennem hele forlgbet betalt kr. 47.386 i skat. Vi har valgt i vores beregning,
ikke at tage hensyn til den udskudte skat der ligger pa det fremfarte tab. Arsagen hertil er,
at vi vil ggre sammenligningen mellem personen og selskabet mere sandsynlig i forbindel-
se med investering, idet vi veelger at afhaende selskabet i &r 7 og derved ikke kan udnytte
et eventuelt tab.

Figur 10.4.1 - Beregning 4. person: ddrag af bilag &
Tab pa investering 125848
Veerdi af investering 1.874.152

Kilde: Egen sharkning

Som figur 10.4.1 viser, har Hansen tabt kr. 125.848 ved at investere i Portefglie A/S, og
han vil dermed have en veerdi af investeringen pa kr. 1.874.152.

Selskab
Nu ser vi pa beregning af, at Hansen veelger at stifte selskabet Invest ApS og investere
igennem dette.

Der tages igen udgangspunkt i at Portefglje A/S udlodder kr. 25.000 i udbytte hvert ar. Af
dette udbytte skal 66% indga i den skattepligtige indkomst, og Invest ApS vil dermed blive
beskattet af kr. 16.500 og skal heraf betale kr. 4.125 i skat. Skatten er beregnet efter sel-
skabsskatten pa 25%.

Invest ApS veaelger i ar 4 at afhaende aktierne i Portefglje A/S. Markedet har vaeret lidt slgijt
og investeringen har derfor givet et tab pa kr. 39.800. Da aktierne har veeret ejet i over 3
ar, er tabet ikke fradragsberettiget. Invest ApS kan derfor ikke bruge tabet til noget. Invest
ApS forsgger igen at investerer i Portefglje A/S med det samme belgb, som det fik udbe-
talt ved afstaelsen.

| ar 7 veelger Invest ApS igen at afstd aktierne, og igen giver investeringen et tab pa kr.
213.662. Dette tab kan heller ikke modregnes eller fremfgres, idet aktierne har veeret ejet i
over 3 ar. Invest ApS har sdledes betalt kr. 28.875 i skat gennem hele forlgbet. Dette skyl-
des beskatningen af udbyttet og det at tabet pa aktierne ikke kunne modregnes.
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Figur 10.4.2 - Beregning 4. selskah: ddrag af bilag 7

Tab pa investering 107.337
Veerdi af investering 1.892 663
Vaerdi af investering ved opher af selskab 1.892 663
Skattevaerdi af tab (43% / 45%) -49 458
Vardi af investering efter skat (43% / 45%) 1.942.121

Kide: Egen thirkning

Invest ApS har derved tabt kr. 107.337, ved investering i Portefglje.

Hvis Hansen veelger at afhaende selskabet i &r 7, vil han have tabt kr. 107.337. Dette tab
kan han modregne i andre gevinster og udbytter. Safremt tabet overstiger gvrige gevinster
og udbytter, beregnes der en skatteveerdi af det resterende tab som kan modregnes i slut-
skatten hos Hansen. Skatteveerdien af tabet udger kr. 49.458. Vi har valgt at tilleegge skat-
teveerdien af tabet, til vaerdien i selskabet, da det formodes at vaerdien vil blive udnyttet i
slutskatten. Hansen vil herefter have en vaerdi pa investeringen pa kr. 1.942.121, ved en
afstaelse til beskatning pa henholdsvis 43% og 45%.

Delkonklusion, beregning 4
Efter gennemgangen af investeringsforlgbet hos Hansen og Invest ApS, viser nedensta-
ende figur sammenligningen mellem disse investeringers resultat.

Figur 10.4.3 - Beregning 4: Uddrag af bdag 3

Tab pa investering (uden ophar)

selskaber 107 337
Personer 125.848
Forskelsvaerdi ved investering uden ophar 1851

Vardi af investering (43% | 45%)

Selskaber 1842141
Personer 1874152
Forskelsvzerdi ved investering efter ophar 67.969

Kilde: Egen tharkming
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Som figur 10.4.3 viser, taber Invest ApS mindre end Hansen. Der ligger en forskel pa kr.
18.511, hvilket dels skyldes at udbyttet beskattes hardere hos Hansen end hos Invest ApS
samt at der ikke er taget hgjde for den udskudte skat, der ligger ved afhaendelse af Invest
ApS.

Hvis vi kigger pa, at Hansen afhaender selskabet i ar 7, og derved far kr. 49.458 som kan
modregnes i slutskatten, vil tabet her veere kr. 67.969 mindre ved investering i selskabet, i
forhold at til investere privat.

Vi har for begge parter valgt at se bort fra det fremfarte tab, der er fremkommet ved inve-
stering i Portefglje A/S.

Det kan for Hansen godt svare sig at stifte Invest ApS, og der igennem investere i Porte-
folje A/S.

10.1.2.5 Beregning 5 (bilag 9 og 10)

Vi har nu set pa beregninger der ved en investering i aktier samlet set giver en gevinst
over 7 ar, og ved investering der giver tab ved salg efter 3 ars ejertid. Vi vil derfor nu, se
pa investering der giver et samlet tab, men som seelges inden 3 ars ejertid. Det antages
igen at Portefalje A/S udlodder udbytte kr. 25.000 hvert ar.

Person

Hansen investerer kr. 2.000.000 i aktier i Portefglje A/S, der gennem hele investeringsfor-
lzbet udlodder kr. 25.000 i udbytte. | ar 1 og ar 2 er der ingen salg og udbyttet vil blive be-
skattet med 43%, hvilket giver en skat pa kr. 10.750.

Hansen veelger at afhaende aktier i Portefglie A/S i ar 3, hvor de er faldet til kr. 1.782.000 i
veerdi, hvilket giver et tab pa kr. 218.000. Dette tab kan kun modregnes i andre gevinster
og udbytter. Hansen vil derved opna en skattepligtig indkomst pa kr. 0, da tabet bliver
modregnet i udbyttet. Det resterende tab kr. 193.000 kan fremfgres til modregning i fremti-
dige gevinster og udbytter. Hansen veelger igen at investere i Portefglie A/S, med det
samme belgb som han fik udbetalt.

| &r 5 veelger Hansen igen at seelge aktierne i Portefglie A/S. Hansen vil ved salget fa et
tab pa kr. 17.820, der igen kan modregnes i det modtagne udbytte. Da dette ars tab udnyt-
tes fuldt ud i udbyttet, og der stadig resterer en aktieindkomst, kan den resterende del af
aktieindkomsten kr. 7.180 modregnes i det fremfarte tab. Derved far Hansen en aktieind-
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komst pa kr. 0 og skal ikke betale skat. Hansen veaelger igen at investere i Portefalie A/S
med samme belgb som han fik udbetalt.

| ar 7 tror Hansen ikke leengere pa sin investering i Portefglie A/S, og han seelger derfor
aktierne. Aktierne har igen givet tab pa kr. 17.642, som igen kan modregnes i udbyttet, jf.
ovenfor. Hansen vil derfor i ar 7 have en aktieindkomst pa kr. 0 og skal derfor ikke betale
skat.

Da Hansen i ar 3 atheendende aktierne i Portefglje A/S, fik han et stort tab som kunne an-
vendes i de efterfglgende ar. Hansen har derfor ikke skulle betale skat i arene 3 til 7, og
dermed kun betalt kr. 21.500 i skat gennem hele forlgbet.

Figur 10.5.1 - Beregning 5. person: |ddrag af biag 10
Tab pa investering 99.962
Vaerdi af investering 1.900.038

Kide: Egen thvirkning

Som man kan se i figur 10.5.1 har Hansen tabt kr. 99.962 pa hans investering i Portefgalje
A/S, og star dermed tilbage med veaerdi af investeringen pa kr. 1.900.038.

Selskab
Nu ser vi pa investeringerne hvor Hansen veelger at stifte selskabet Invest ApS og investe-
re igennem dette.

Der tages igen udgangspunkt i at Portefglje A/S udlodder kr. 25.000 i udbytte hvert ar, af
dette udbytte skal 66% indgd i den skattepligtige indkomst. Invest ApS vil dermed blive
beskattet af kr. 16.500 og skal heraf betale kr. 4.125 i skat. Skatten er beregnet efter sel-
skabsskatten pa 25%.

Ligesom hos Hansen veelger Invest ApS at salge aktierne i Portefalie A/S i ar 3. Dette
giver et tab pa kr. 218.000, som kan fremfgres til modregning i fremtidige avancer. Som
selskab kan tabet ikke modregnes i modtagne udbytter. Invest ApS skal derfor betale skat
af den skattepligtige del af udbyttet, kr. 16.500 hvilket giver kr. 4.125 i skat. Invest ApS
veelger igen at investere det samme belgb, som der blev udbetalt ved afstaelsen.

| ar 5 har investeringen i Portefglie A/S igen givet tab, og Invest ApS veelger derfor igen at
afheende aktier for sdledes at kunne udnytte tabet pa senere tidspunkt, idet aktierne har
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veeret ejet i under 3 ar. Aktierne giver et tab pa kr. 17.820, som bliver fremfgrt til modreg-
ning i fremtidige gevinster. Invest ApS geninvesterer det udbetalte belgb. Da tabet ikke
kan modregnes i udbytter, vil Invest ApS’ skattepligtige indkomst veere kr. 16.500 hvor der
skal betales kr. 4.125 i skat.

| ar 7 saelger Invest ApS aktierne i Portefalje A/S, og forventer ikke at geninvestere i dette
selskab igen, da investeringerne kun har givet tab. Invest ApS har i ar 7 tabt kr. 17.642.
Tabet kan ikke modregnes i udbyttet og Invest ApS’ skattepligtige indkomst bliver kr.
16.500 og skatten af dette kr. 4.125. Invest ApS har saledes betalt skat af den skattepligti-
ge del af udbyttet, hvilket giver en samlet skat pa kr. 28.875 i gennem hele investeringsfor-
lgbet.

Figur 10.5.2 - Beregning 5. selskab: |ddrag afbilag 9
Tab pa investering 107.337
Vaerdi af investering 1.892 663
Veerdi af investering ved opher af selskab 1.892.663
Skattevaerdi af tab (43% / 45%) -49.458
Vardi af investering efter skat (43% / 45%) 1.942.121

Fide: Egen sharkning

Invest ApS har gennem hele investeringsforlgbet tabt kr. 107.337 pa investering i Portefal-
je AIS.

Da investeringen i Invest ApS ikke gik som forventet, veelger Hansen at afhaende selska-
bet i ar 7. Da denne investering har givet et tab pa kr. 107.337 og det er en unoteret aktie,
kan Hansen beregne skatteveerdien af tabet og modregne denne i slutskatten pa hans
personlige indkomst. Skatten af tabet ved en beskatning med 43% og 45% giver kr.
49.458 i skat som kan modregnes. Denne skat har vi lagt til veerdien af selskabet og Han-
sen vil derfor have kr. 1.942.121 tilbage efter afhaendelsen af Invest ApS.

Delkonklusion, beregning 5
Vi har nu gennemgaet hvordan investeringen i Portefglje A/S forlaber hos Hansen og hos
Invest ApS. Vi vil derfor nu sammenligne disse 2 beregninger, for at se hvor aktierne bedst

er placeret nar investeringen giver tab.
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Figur 10.5.3 - Beregning 5: Uddrag af bdag 10

Tab pa investering (uden opher)

Selskaber 107.337
Personer 99.962
Forskelsvaerdi ved investering uden ophar 7375

Vardi af investering (43% | 45%)

selskaber 1842121
Personer 1.900.038
Forskelsvaerdi ved investering efter aphar 42083

Kilde: Egen sharkming

Som figur 10.5.3 viser, sa taber selskabet mere i veerdi, hvilket blandet andet skyldes at
selskabet ikke kan modregne tabet i anden indkomst eller udbytte, men kun i fremtidige
gevinster, hvor Hansen kan udnytte tabet i udbyttet og derved sparer i skat.

Men hvordan ser det ud, hvis Hansen veelger at afhaende Invest ApS, der har givet et sam-
let tab? Her kan Hansen udnytte skatteveerdien af tabet i slutskatten pa anden indkomst.
Skatteveerdien af tabet er derfor tillagt veerdien af selskabet, hvilket giver selskabet en for-
del. Dermed kan det bedst svare sig at placere tabsgivende aktier i et selskab. Dette skyl-
des, at det tab selskabet far, kan udnyttes hos aktioneeren enten til modregning i gevinster
og udbytter, eller skatteveerdien af tabet kan modregnes i slutskatten.

Derved kan det bedst svare sig at investere gennem et selskab nar investeringen giver
tab.

10.1.2.6 Delkonklusion pa 2009-regler

Vi har gennemgaet 5 forskellige beregninger ved investering i Portefglje A/S, og vi vil nu
se pa disse beregninger samlet.
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Figur 10.2 - Oersigt scenarie 1:

2009-lovgivning, gevinst o. 3 ar uludhb u_ 3 ar wludhb o. 3 ar miudhb.
Avance pa investering (uden opher)
Selskaber 609.026 449 348 755.151
Personer 327 486 326.392 428 634
Forskelsvaerdi ved investering uden opher 281540 122956 326 467

Vzrdi af investering (43% / 45%)

Selskaber 2.336.120 2.248.298 2416489
Personer 2.327 436 2.326.392 2428 684
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar 8634 -78.094 -12.195

Kide: Egen sharkning

Hvis vi farst og fremmest ser pa beregningerne, der giver gevinst gennem hele perioden,
kan man se, at selskabet opnar en starre avance. Endvidere kan man se, at det bedst kan
svare sig at seelge aktierne efter 3 ar, da gevinsten her er skattefri for selskabet. Den stgr-
re avance og skattefrineden taler for at lsegge investeringen i selskabsform, da Hansen
skal betale skat af gevinsten samme ar den realiseres.

Men ser vi pa, at Invest ApS bliver atheendet i beregning 3, viser beregningerne, at det
bedst kan svare sig at investere som person jf. figur 10.2. Vi har derfor valgt at se pa en
beregning hvor der investeres i aktier, og hvor der er udloddet udbytte. Denne beregning
viser, at det giver en fordel til personen jf. figur 10.2. Dette skyldes at der sker en dobbelt-
beskatning af udbyttet, ved at 66% af udbyttet farst bliver beskattet med selskabsskat pa
25% og derefter ved udlodning eller afstaelse bliver beskattet hos personen med hen-
holdsvis 43% og 45%

Vi vil vurdere, at der ligger en fordel i at stifte et selskab og investere igennem dette. For-
skellen er dog minimal, og det afhaenger af i hvilken situation man befinder sig. Alt andet
lige ma det kunne antages, at investeringen vil vaere bedst placeret i selskabsform, nar
investeringen giver gevinst ved salg aktier ejet i mere end 3 ar. Derved skal selskabet ikke
betale skat af avancen, hvilket gar at investor kan udnytte skattefrineden.

Dette viser endvidere at der er flere faktorer som spiller en rolle, for hvor man skal placere
sin investering. Her kan naevnes udbyttet; jo starre udbyttet er, jo bedre vil det veere at fo-
retage investeringen i privatregi. Men ved mindre udbytter kan det bedre svare sig at inve-
stere i selskabsregi. Det kan derfor bedst svare at investere i aktier i selskabsform, hvis de
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giver et stgrre afkast end udbytte. Det er derfor ikke entydigt om det er i selskabsform eller
| personligt regi der giver den mest optimale situation.

Figur 10.3 - Orversigt scenarie 1:

2009-lovgivning, tab 0.3 ar w. 3 ar
Tab pa investering (uden ophar)
Selskaber 107.337 107.337
Personer 125848 99 962
Faorskelsvaerdi ved investering uden ophar -1851 7375
Vzrdi af investering (43% / 45%)
Selskaber 1.942121 1942121
Personer 1.874.152 1.900.038
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar 67969 42083

Kilde: Egen sharkning

Hvis vi ser pa tabsiden af investeringerne, kan vi se, at et selskab taber mere end en per-
son. Dette skyldes blandt andet, at personen kan udnytte tabet i udbyttet, mens selskabet
kun kan modregne dette i andre gevinster pa aktier. Men ser man pa afhaendelsen af sel-
skabet, opnar personen en skat, der kan modregnes i slutskatten hos personer safremt
tabet pa anparterne ikke kan modregnes i avancer. Derved har selskabet en fordel, ved at
skatteveerdien er tillagt veerdien af selskabet.

Det er derfor bedst at placere aktierne i selskabet, nar investeringen giver tab.

Samlet set er der flere fordele ved investering i selskabsform. Skattefrihed ved salg efter 3
ar samt ved tabsgivende afhaendelse af selskabet, kan tabets skattevaerdi modregnes i
slutskatten hos personer. Derfor mener vi at Hansen skal placere investeringen i Portefglje
A/S gennem selskabet Invest ApS.

10.1.3 Beskatning efter 2010-regler

Vi har nu set pa hvordan beskatning af aktieavancer og udbytter sker efter 2009-reglerne
hos personer og selskaber. Vi vil nu se pa beskatningen af disse efter 2010-reglerne. Som
det fremgar af henholdsvis afsnit 9.2.2 og afsnit 7.2 er reglerne i ABL eendret, saledes at
selskaber fremover skal anvende lagerprincippet nar de ejer portefgljeaktier, mens der hos
personer ikke er sket den store aendring.
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10.1.3.1 Beregning 6 (bilag 11 og 12)

Der vil blive taget udgangspunkt i samme opbygning som for 2009-reglerne, hvilket vil si-
ge, at Portefalje A/S udlodder kr. 25.000 hvert ar.

Beregning 6 vil tage udgangspunkt i, at investeringen i Portefglje A/S starter med give ge-
vinst, og resulterer i en samlet gevinst.

Person

Hansen veelger at kabe aktier i Portefglje A/S, der arligt udlodder udbytte pa kr. 25.000.
Da skattesatsen er nedsat fra og med indkomstaret 2010, vil udbyttet blive beskattet med
42%. | ar 1, ar 2, ar 4 og ar 6 bliver der ikke solgt aktier, hvorfor udbyttet bliver beskattet
med 42%, hvilket giver en skat pa kr. 10.500 pr. ar.

Hansen veelger at seelge aktierne i ar 3, med en gevinst pa kr. 178.000, og aktieindkom-
sten bliver derfor kr. 203.000, som han skal betale 42% i skat af, i alt kr. 85.260. Da Han-
sen skal betale skat af avancen kan han ikke geninvestere hele det udbetalte belgb og
investere derfor kun kr. 2.128.000 i Portefalje A/S.

| ar 5 veelger Hansen sd igen at haende aktierne i Portefglje A/S, men denne gang giver de
et tab pa kr. 21.280. Dette tab kan modregnes i udbyttet og derved er hans aktieindkomst
kr. 3.720, som bliver beskattet med 42%, hvoraf han skal betale kr. 1.562 i skat. Da Han-
sen ikke skal betale s& meget i skat, kan han geninvestere hele belgbet fra afstaelsen.

| &r 7 veelger Hansen igen at seelge aktierne, der nu har givet en gevinst pa kr. 442.411.
Hansens aktieindkomst bliver derfor kr. 467.411, som der skal betales kr. 196.313 i skat
af. Hansen har séledes betalt kr. 325.135 i skat gennem hele forlgbet.

Figur 10.6.1 - Beregning 6. person: \Uddrag af bdag 12
Avance pa investeting 448 996
Veerdi af investering 24438996

Kilde: Egen sharkning

figur 10.6.1 viser at Hansen har opnaet en avance pa kr. 448.996 ved investeringen i Por-
tefalje A/S. Dette giver ham en samlet veerdi af investeringen pa kr. 2.448.996 efter skat.
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Selskab

Nar vi nu ser pa investering i selskabsregi, er der som naevnt sket en del aendringer i for-
hold til 2009-reglerne. Fra og med indkomstaret 2010 skal selskaber anvende lagerprin-
cippet og de 34% skattefrihned pa udbytter er ophaevet.

Gennemgangen af beregningerne vil ikke direkte kunne sammenlignes med 2009-
beregningerne, da opggrelsesmetoden er anderledes.

Hansen veelger at stifte selskabet Invest ApS, der investerer i Portefglje A/S. Da Portefgalje
A/S udlodder kr. 25.000 i udbyttet hvert ar, skal disse medregnes i den skattepligtige ind-
komst fuldt ud. Investeringen i Portefglje A/S beskattes efter lagerprincippet, hvorfor Invest
ApS vil blive skattepligtig af en kursgevinst, der opgares som veerdien mellem primo aret
og ultimo aret. | &r 1, ar 2, ar 4, ar 6 og ar 7 far Invest ApS en positiv kursregulering, der
medregnes i skattepligtige indkomst for hvert ar.

| ar 3, ar 5 og ar 7 seelger Invest ApS alle aktierne i Portefalje A/S, der giver gevinst, men
dette far ikke nogen betydning for beskatningen af aktierne, da disse nu lgbende bliver
beskattet. Invest ApS kan derfor geninvestere det hele igen.

| &r 1 og ar 2 skal Invest ApS saledes betale skat af gevinsten og udbyttet, og er derfor
nadsaget til at seelge nogle af aktierne i Portefalje A/S, for ikke at skulle lane penge. | ar 3
falder aktierne i vaerdi og giver dermed et kurstab. Dette kurstab indgar ogsa i den skatte-
pligtige indkomst, og saledes far Invest ApS en negativ skattepligtig indkomst der kan
fremfgres. Tabet bliver saledes udnyttet i ar 4, hvor den skattepligtige indkomst bliver kr.
26.850. Det samme gentager sig i &r 5 og ar 6, hvor der i ar 5 sker et kursfald og i ar 6 sti-
ger denigen. | ar 7 veelger Invest ApS sa at afsta aktierne helt.

Invest ApS har saledes betalt kr. 192.706 i skat af investeringen gennem forlgbet.

Figur 10.6.2 - Beregning 6. selskab: |lddrag af bdag 11
Avance pa investering 578.118
Veerdi af investering 2578118
Vaerdi af investering ved opher af selskab 2578118
Beskatning heraf (42%) 2422310
Vardi af investering efter skat (42%) 2.335.309

Kilde: Egen shirkming
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Invest ApS har gennem investeringen opnaet en avance pa kr. 578.118.

Denne avance er der ikke beregnet udskudt skat af, s& hvis det antages at Hansen af-
heender Invest ApS i ar 7, skal han betale 42% af avancen pa kr. 578.118, hvilket giver kr.
242.810 i skat. Hansen vil efter afhaendelsen have kr. 2.335.309 tilbage.

Delkonklusion, beregning 6
Vi har nu gennemgaet forlgbet for bAde Hansen og Invest ApS, vi vil derfor nu sammenlig-
ne disse beregninger.

Figur 10.6.3 - Beregning 6: [ddrag af biag 12

Avance pa investering (uden opher)

Selskaber 578.118
Personer 448 996
Forskelsvaerdi ved investering uden ophar 129122

Vardi af investering (42%)

Selskaber 2.335.309
Personer 2443996
Forskelsvzerdi ved investering efter opher -113.687

Kilde: Egen tharkming

Figur 10.6.3 viser, at selskabet opnar stgrre avance pa investeringen. Dette skyldes til dels
den lavere beskatning samt at Hansen mangler at betale den udskudte skat i forbindelse
med en eventuel afhaendelse af selskabet.

Det kan fra 2010 bedst svare sig at investere i personligt regi.

10.1.3.2 Beregning 7 (bilag 13 og 14)

Vi har nu set pa en beregning hvor man starter med gevinst, men aendrer billedet sig, hvis
investeringen starter med at give tab? Beregning 7 vil tage udgangspunkt i, at aktierne i
Portefglje A/S starter med give tab, men samlet set giver gevinst.

Person
Hansen, der investerer i Portefglie A/S, modtager arligt kr. 25.000 i udbytte, der beskattes
med 42%. Forlgbet er det samme som i beregning 6, og der henvises hertil.
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Figur 10.7.1 - Beregning 7. person: Uddrag af bdag 14

Avance pa investering 448 996
Vaerdi af investering 2443996

Kilde: Egen shirkming

Hansen har opndet en avance pa kr. 448.996, og en veerdi pa investeringen pa kr.
2.448.996.

Selskab
Nu ser vi pd, at det er Invest ApS, som investerer i Portefglie A/S, og hvor kursvaerdien
falder det farste ar.

Ved at kursveerdien pa aktierne i Portefglie A/S falder det farste ar, vil Invest ApS opna et
tabsfradrag som kan anvendes i den gvrige skattepligtige indkomst. Da Invest ApS kun
har modtaget udbytte kan tabet modregnes her i. Derved er den skattepligtige indkomst kr.
0, og der resterer et tab, som kan fremfgres til modregnes i de efterfalgende ars skatte-
pligtige indkomst.

De efterfglgende 3 ar stiger aktierne i veerdi, og i ar 4 er Invest ApS ngdsaget til at saelge
nogle af aktierne for at kunne betale skatten p& kursgevinsten. Arsagen til at der gér 3 &r
far Invest ApS bliver tvunget til at seelge aktier er, at der ligger et tab som er fremfart fra ar
1, og derved har selskabet ikke skulle betale s& meget i skat de farste ar, og pa denne
made har de oparbejdet en likvid beholdning der har kunnet betale den arlige skat frem til
ar 3.

| ar 5 falder kursen igen, og Invest ApS far derved et tab der kan fremfares pa kr. 209.580,
dette tab kan ligeledes modregnes i den skattepligtige indkomst de efterfglgende ar. Invest
ApS har saledes betalt kr. 194.894 i skat for hele perioden.
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Figur 10.7.2 - Beregning 7. selskab: |lddrag af blag 13

Avance pa investering 584 682
Veerdi af investering 2584 682
Veerdi af investering ved opher af selskab 2584682
Beskatning heraf (42%) 245 567
Vardi af investering efter skat (42%) 2.339.116

Kide: Egen sharkning

Invest ApS vil i &r 7 have en avance pa kr. 584.682 efter investeringen. Hvis Hansen vael-
ger at afhaende Invest ApS i ar 7, skal han betale kr. 245.567 i skat, og derved vil han ha-
ve en vaerdi af investeringen pa kr. 2.339.116.

Delkonklusion, beregning 7
For at se sammenligningen mellem personer og selskaber vil vi her illustrere virkningerne.

Figur 10.7.3 - Beregning 7: Uddrag af biag 14

Avance pa investering (uden opher)

Selskaber 524 632
Personer 448 996
Forskelsvaerdi ved investering uden ophar 135686

Vzrdi af investering (42%)

Selskaber 2.339.116
Personer 2448996
Forskelsvzerdi ved investering efter opher -109.880

Kilde: Egen tharkming

Som figur 10.7.3 viser, opnar selskabet en starre avance pa kr. 135.686. Men tager man
hensyn til den udskudte skat, som Hansen skal betale af avancen i selskabet, vil denne
skat overstige den stgrre avance Invest ApS har opnaet.

Det kan derfor ikke svare sig at investere i selskabsform nar aktierne giver gevinst. Dette
skyldes bland andet at der ligger en dobbeltbeskatning pa avancen og udbyttet.
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10.1.3.3 Beregning 8 (bilag 15 og 16)

Vi har nu set pa forlgbet ved investering der starter med at give henholdsvis gevinst og
tab, men samlet set giver gevinst. Men giver det nogen forskel, hvis investeringen ender
med tab? Vi vil nu beregne en situation hvor investeringen giver tab.

Person

Hansen veelger at kabe aktier i Portefalie A/S, der arligt udlodder udbytte pa kr. 25.000. |
ar 1, ar 2, ar 3 og ar 6 bliver der ikke solgt aktier hvorfor udbyttet bliver beskattet med
42%, hvilket giver en skat pa kr. 10.500 pr. ar.

Kursveerdien pa Portefglie A/S er gennem tiden faldet, sd Hansen beslutter sig for at seel-
ge aktierne i ar 4. | &r 4 har aktierne tabt kr. 39.800 i vaerdi, som Hansen kan anvende til
modregning i det modtagne udbytte, saledes at hans aktieindkomst bliver kr. 0, og han
dermed ikke skal betale skat i ar. 4. Da han ikke kan anvende hele tabet, kan han fremfare
resten. Det resterende tab bliver sdledes anvendt i ar 5, da det bliver modregnet i det mod-
tagne udbytte.

Hansen veaelger at geninvestere i Portefglie A/S, men det gar ikke som forventet, og aktier-
ne falder igen i vaerdi. | ar 7 er aktierne faldet til kr. 1.746.538, hvilket giver et tab pa kr.
213.662. Tabet kan igen udnyttes i udbyttet og derved skal Hansen ikke betale skat. Han-
sen har gennem hele forlgbet betalt kr. 46.284 i skat.

Figur 10.8.1 - Beregning 8. person: |ddrag af blag 16
Tab pa investering 124746
Vaerdi af investering 1875254

Kilde: Egen tharkming

Hansen har tabt kr. 124.746 ved at investere i Portefglje A/S, og har efter salgeti ar 7, en
veerdi pa investeringen pa kr. 1.875.254.

Selskab

Efter at have set pa forlgbet hos Hansen vil vi nu se pa forlgbet hos Invest ApS. Ligesom
hos personen falder aktierne i vaerdi det farste ar. Da selskabet beskattes efter lagerprin-
cippet, vil tabet indga i den skattepligtige indkomst og derved blive modregnet i andre skat-
tepligtige indkomster, her udbyttet, sdledes at selskabet ikke skal betale skat det farste ar.
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Markedet for aktierne i Portefglije A/S er svingende og kursen skiftevis falder og stiger
gennem arene.

Da tabet indgar i den skattepligtige indkomst, kan et uudnyttet tab fremfares til modregning
i den skattepligtige indkomst i de efterfglgende ar. Invest ApS skal saledes betale en min-
dre skat i arene 2, 4, og 6 og derved har Invest ApS betalt kr. 22.650 i skat gennem hele
forlabet. Invest ApS opnar endvidere et samlet tab der kan fremfgres til modregning.

Figur 10.8.2 - Beregning 8. selskab: Uddrag af bidag 15
Tab pa investering 101.111

Veerdi af investering 1.898.889
Vaerdi af investering ved opher af selskab 1.898 889
Skattevaerdi af tab (42%) -42 467
Vardi af investering efter skat (42%) 1.941.355

Kilde: Egen sharkming

Ved investering gennem Invest ApS, vil tabet i alt udgere kr. 101.111. Hvis Hansen veelger
at afheende selskabet, kan han modregne tabet i anden avance, og hvis han ikke har an-
den avance kan han beregne skatten af tabet og modregne denne i hans personlige slut-
skat. Skatteveerdien af tabet udger kr. 42.467, som lsegges til selskabet egenkapital og
derved vil Hansen fa kr. 1.941.355 ud af selskabet ved afhaendelsen.
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Delkonklusion, beregning 8

Vi vil sammenligne Hansen og Invest ApS.

Figur 10.8.3 - Beregning §: |lddrag af blag 16
Tab pa investering (uden ophar)

Selskaber 101111
Fersaner 124 7486
Forskelsvzerdi ved investering uden ophar -23635
Vardi af investering (42%)

Selskaber 1.941.355
Persaner 1875254
Forskelsvaerdi ved investering efter opher 66.101

Som figur 10.8.3 viser taber Invest ApS mindre ved investeringen i Portefglje A/S. Dette
skyldes dels den lavere beskatning. Hvis Hansen veelger at afheende Invest ApS, vil han
kunne fa mere ud af investeringen, hvilket dels skyldes, at han kan udnytte skatten pa det
tab han far ved afhaendelsen af Invest ApS i slutskatten i den personlige indkomst, og dels
at selskabet har tabt mindre ved investeringen, end Hansen har gjort privat.

Nar investeringen samlet set giver tab, kan det sdledes bedst svare sig at investere i sel-

skabsform.

10.1.3.4 Delkonklusion pa 2010-regler

Vi har nu gennemgaet 3 beregninger for 2010, hvor vi starter med tab eller gevinst for der-

Kilde: Egen sharkning

ved at ende med en samlet gevinst, samt hvor vi starter med tab og ender med tab.
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Figur 10.4 - Orversigt scenarie 1:

start «, samlet + start 2, samlet = start >, samlet 3

Avance pa investering (uden ophar)

Selskaber 578.118 584 682 10111
Personer 443 996 443 996 -124.746
Forskelsvzerdi ved investering uden opher 129122 135636 23635

Vardi af investering (42%)

Selskaber 2.335.309 2.339.116 1.941.355
Personer 2.448 996 2448 996 1.875.254
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar -113687 -109.880 66.101

kide: Egen thvirkning

Som vi kan se af figur 10.4, vil selskabet opnd en merveerdi ved investering der giver ge-
vinst, og tabe mindre nar investeringen giver tab. Dette skulle tale for, at det er bedre at
investere gennem et selskab end personligt. Men her er der ikke taget hgjde for den ud-
skudte skat, der ligger ved investering i selskabet

Hvis vi ser pa, at Invest ApS afhaendes giver dette et andet billede. Her kan det bedst sva-
re sig, at investere som person. Dette skyldes dels, at der ligger en dobbeltbeskatning af
gevinsten og udbyttet ved en investering gennem et selskab, samt at selskabet ikke har
mulighed for at modtage skattefrie gevinster.

Indfgrelsen af lagerprincippet har medfgrt at Invest ApS er ngdsaget til at seelge aktier for
at kunne betale skatten, nar der foreligger en positiv kursgevinst, mens Hansen ikke kan
investere det fulde belgb efter en afhaendelse af aktier, da han skal betale skat af avan-
cen.

Hvad der bedst kan svare sig, beror pa hvilke forventninger man har til investeringen. Hvis
man for eksempel regner med, at investeringen giver gevinst, sa kan det bedst svare sig at
investere som privatperson, mens det bedre kan svare sig at investere gennem et selskab,
hvis man forventer et tab. Det er dog nok de feerreste, der vil gennemfgre en investering
hvor man paregner et tab.

10.1.4 Sammenligning af beskatning efter 2009- og 2010-lovgivningen

Vi har nu gennemgaet nogle beregninger vedrarende 2009- og 2010-reglerne. Vi vil nu
sammenligne beregningerne, for at danne et indtryk af om der er sket en forskel efter ind-
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farelsen af forarspakken 2.0 Vi vil farst sammenligne investeringer der giver en samlet
gevinst og derefter investeringer der giver et samlet tab.

Figur 10.5 - Owversigt scenarie 1:

gevinst 09, o. 3 ir uiudb 09, u_ 3 ir wludb 09, o. 3 5r miudb. 10, start 10, start 3
Avance pa investering (uden ophar)
Selskaber 609.026 449 348 755.191 578.118 H84 6az
Persaner 327 486 326392 428684 448 986 443 996
Faorskelsvaerdi ved investering uden opher 281540 122 956 326 467 128122 135686

Vzrdi af investering (42% / 43% [ 45%)

Selskaber 2.336.120 2.248.298 2416488 2.335.300 2.339.116
Personer 2.327 486 2.326.392 2428684 2448 986 2445096
Forskelsvzerdi ved investering efter opher 8634 -78.004 -12.195 -113.687 -109.880

Kilde: Egen tharkning

Nar en investering giver gevinst viser figur 10.5, at selskabet skaber en starre avance end
personen bade efter 2009- og 2010-lovgivningen. Dette taler for, at investeringen i Invest
ApS giver det bedste resultat, men der er ikke taget hgjde for, at ligger en udskudt skat
hvis Invest ApS afhaendes. Hvis man derfor ser pa afhaendelsen af selskabet, viser vores
beregninger at fordelen gar til personen bade for 2009 og 2010.

For 2009 kan det bedst svare sig at investere gennem Invest ApS, hvis vi udelukker udbyt-
te, men pa grund af dobbeltbeskatningen pa de 66% af udbyttet, viser vores beregninger
at der er en fordel ved at investere i privatregi.

Dette viser, at vores beregninger ikke er entydige, og at der er mange forskellige faktorer,
som man skal tage hgjde for, hvis man skal finde ud af, hvor investeringen bedst bliver
forrentet.

Det kan derfor godt svare sig, at investere i selskabsform i 2009 men ikke i 2010. Da sel-
skabet er blevet skattepligtigt uanset ejertid, og udbyttet beskattes fuldt ud, giver det en
dobbeltbeskatning ved en afstaelse af selskabet.
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Figur 10.6 - Orversigt scenarie 1:

tah 03, 03 ar 09, u_ 3 ar 10, start
Tab pa investering (uden ophar)
Selskaber 107.337 107.337 101111
Personer 125848 99 962 -124 746
Forskelsvaerdi ved investering uden opher -18511 7.375 23635
Vardi af investering (42% / 43% / 45%)
Selskaber 1942121 1.942121 1.941.355
Personer 1.874.152 1.900.038 1875254
Forskelsvaerdi ved investering efter opher 67.969 42083 66.101

Kilde: Egen sharkning

Hvis vi ser p4, at investering giver tab, kan det i 2009 og 2010 bedst svare sig at investere
| selskabet. Invest ApS taber mindre i veerdi af investeringen. Den udskudte skat ved af-
haendelsen af selskabet bliver tillagt veerdien af anparterne. Da selskabet er unoteret kan
personen derfor bruge skatteveerdien til modregning i den personlige slutskat.

Hvis en person gnsker at placere sin likvide beholdning i aktier, er de i 2009 bedst forren-
tet ved investering gennem et selskab. Dette gaelder bade, hvis investeringen giver gevinst
og hvis den giver tab. For 2010 bliver forrentningen bedst i personlig regi nar investeringen
giver gevinst, men hvis investeringen giver tab, er det bedre at investere i selskabsform.

Ovenstaende beregninger viser at der er sket en forskel i, hvor man bgr placere sine likvi-
der, hvis man gnsker at investere i bgrsnoterede aktier. Fra og med 2010 kan det bedst
svare sig, at investere i privatregi hvis investeringen giver gevinst og bedst i selskabsform
hvis investeringen giver tab.

Dette viser at man ikke entydigt kan give et svar pa, hvor investeringen er placeret bedst,
det athaenger séledes at flere faktorer.
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10.2 Scenarie 2 —formuende selskab

Figur 10.7 - Oversigt scenarie 2:

2009-lovgivning 201 Hovgivning
Beregning & Samlet gevinst Beregning 14:  Start med gevinst
(bilag 17 0g 18} Salg efter 3 ar (bilag 27 0g 28) Samlet gevinst
2009-lovgivning 2010-ovgivning
Beregning 10:  Samlet gevinst Beregning 15:  Start med tab
(bilag 1909 20) Salg efter 3 ar (bilag 29 0g 30)  Samlet gevinst
Aktionzernedslag
2009-lovgivning 2010-lovgivning
Beregning 11.  Samlet gevinst Beregning 16.  Start med tab
(bilag 2109 22)  Salg indenfor 3 ar (bilag 3109 32} Samlet gevinst
Aktionzredslag
2008-lovgivning 2010-lovgivning
Beregning 12.  Samlettab Beregning 17:  Start med tab
(bilag 2309 24)  Salg efter 3 ar (bilag 3309 34) Samlet tab
2009-lovgivning
Beregning 13  Samlettab
(bilag 25 09 26) Salg indenfor 3 ar

Kilde: Egen shvirkning

10.2.1Indledning

| scenarie 2 opstiller vi en situation, hvor vores fysiske person, Hansen, ejer et selskab,
Invest ApS, og dette selskab har en likvid beholdning. Denne likvide beholdning kan enten
investeres i aktier ejet af selskabet, eller treekkes ud i privatreqi til investering.

Investeringsobjektet er en beholdning pa under 10% af aktierne i det bgrsnoterede selskab
Portefalje A/S. Der er saledes tale om portefgljeaktier, der er optaget til handel pa et regu-
leret marked.
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Vi har igen valgt at opstille forskellige beregningseksempler til analyse gennem sammen-
ligninger af forskellige variationer af markedsudvikling samt investeringsforlgb.

Forudsaetningerne for opstillingen af de forskellige beregninger, er de samme som i scena-
rie 1. Saledes tager vi ikke hensyn til 28%-beskatningen for Hansen, da vi antager, at han
personligt ejer aktier, der udbetaler udbytte som udnytter bundgraensen.

Den farste udfordring vi bliver stillet ved opstillingen af dette scenarie er, at vi skal tage
stilling til, hvor stort et indskud der oprindeligt har veeret i selskabet, samt hvor stor den
likvide beholdning er pa nuvaerende tidspunkt. Dette er vigtigt at tage stilling til, for at det
kan vurderes om Hansen, enten skal likvidere Invest ApS, eller fortsaette investeringen
heri.

Vi har valgt at strukturere vores beregninger saledes, at vi farst sammenligner en raekke
beregninger udarbejdet efter 2009-lovgivningen, og herefter de samme beregninger udar-
bejdet efter 2010-lovgivningen. | hver beregning stiller vi den samme situation op til hen-
holdsvis personlig beskatning og til selskabsbeskatning, alt efter om Hansen veelger at
traekke den likvide beholdning ud i privatregi, eller veelger at beholde investeringen i Invest
ApS.

10.2.2 Beskatning efter 2009-regler

Vi har opstillet en situation hvor det oprindelige indskud i Invest ApS er pa kr. 500.000.
Invest ApS har nu en likvid beholdning pa kr. 2.000.000. Vi kan saledes pa nuvaerende
tidspunkt veelge, enten at investere denne likvide beholdning i aktier ejet af Invest ApS,
eller treekke dem ud til investering i personligt regi.

10.2.2.1 Beregning 9 (bilag 17 og 18)

Vi har i bilag 17 og 18 opstillet en markedsudvikling der samlet set over en arraekke pa 7
ar giver gevinst, men hvor der er et par nedture undervejs. Vi antager at Portefglie A/S
udbetaler kr. 25.000 i udbytte hver ar, samt at selskabet undervejs i forlgbet veelger, at
afheende aktierne for at geninvestere de frigivne likvide midler. | dette eksempel veelger
Hansen savel som Invest ApS at afhaende aktierne efter 3 ars ejertid.

Personligt
Traekker vi den likvide beholdning ud af selskabet og likviderer dette, vil der ske en be-

skatning pa kr. 673.844, der beregnes ved, at avancen pa anparterne i selskabet kr.
1.500.000 beskattes med henholdsvis 43% af belgbet fra bundgreensen og op til kr.
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106.100 og 45% af det resterende. Dette skyldes, at vi som tidligere neevnt, antager at
Hansen har anden aktieindkomst, der udnytter beskatningen pa 28%. Efter skatten er be-
talt, er der sdledes kr. 1.326.156 at investere for i privat regi. Dette giver naturligvis ikke et
godt udgangspunkt i forhold til en situation, hvor vi forestiller os, at vi beholder de likvide
midler pa kr. 2.000.000 i Invest ApS og investerer disse direkte.

Markedsveerdien af investeringen i personligt regi er ved afhaendelsen i ar 4 steget til kr.
1.588.602, og Hansen realiserer dermed en avance pa kr. 262.446. Hansen har i aret og-
sa modtaget kr. 25.000 i udbytte, hvilket skal medregnes 100% til den skattepligtige ind-
komst. Den samlede skattepligtige indkomst er dermed pa kr. 287.446. Heraf skal der be-
tales kr. 128.195 i skat, hvilket resulterer i, at Hansen ikke har tilstreekkelige frie likvide
midler til at kunne geninvestere hele beholdningen. Han veelger derfor kun at investerer kr.
1.488.602.

| &r 7 er denne investering steget til kr. 1.621.088 i veerdi, og efter afhaendelsen af denne,
har Hansen en likvid beholdning inkl. udbytter pa kr. 1.644.431, hvilket i forhold til den op-
rindelige investering pa kr. 500.000 er en gevinst pa kr. 1.144.431.

Figur 10.9.1 - Beregning 9. person: Lddrag af bilag 13
Avance pa investering 1.144 431
Veerdi af investering 1644431

Kilde: Egen thvrkming

Den samlede avance som den oprindelige investering pa kr. 500.000 har skabt, udger kr.
2.069.932, hvoraf Hansen har betalt kr. 925.501 i skat, hvilket stemmer til den samlede
avance pa kr. 1.144.431.

Selskab

Beholder Hansen de likvide midler i Invest ApS og investerer disse i aktier ejet af selska-
bet, vil der ikke ske beskatning ved afstaelse af aktierne i ar 4 og ar 7 da aktierne har vae-
ret ejet i over 3 ar. Dermed vil markedsveerdien af disse i ar 7 veere kr. 2.609.026. Selska-
bet vaelger ved udgangen af ar 7 at afhaende aktierne, og har derefter en likvid beholdning
inkl. udbytter pa kr. 2.755.151. Egenkapitalen i selskabet vil dermed veere den samme
som den likvide beholdning, og dette vil dermed ogsa veere veerdien af anparterne ejet af
Hansen. Da den oprindelige investering var pa kr. 500.000 er avancen af investeringen
altsd kr. 2.255.151.
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Figur 10.9.2 - Beregning 9. selskab: Uddrag af bdag 17

Avance pa investering 2.255.151
Vaerdi af investering 2.755.151
Vaerdi af investering ved opher af selskab 2755151
Beskatning heraf (43%/ 45%) 1.013.662
Vardi af investering efter skat (43% / 45%) 1.741.489

Kilde: Egen shirkming
Den samlede avance af den oprindelige investering pa kr. 500.000 er dermed kr.
2.784.026, hvoraf Invest ApS har betalt kr. 28.875 i skat. Treekker man saledes skatten fra

veerdistigningen, stemmer dette til avancen af selskabet pa kr. 2.255.151.

Da Hansen likviderer selskabet, betaler han kr. 1.013.662 i skat, og har saledes et prove-
nu pa kr. 1.741.489

Delkonklusion pa beregning 9

| ovenstdende eksempel opnar Hansen stgrre fortjeneste ved at lade de likvide midler sta i
selskabet og investere i aktier ejet heraf, end han vil ggre ved at likvidere selskabet og
treekke den likvide beholdning ud til investering i privatregi.

Figur 10.9.3 - Beregning 9: |Iddrag af biag 18

Avance pa investering (uden opher)

Selskaber 2255151
Personer 1144 431
Forskelsvaerdi ved investering uden opher 1110721

Vardi af investering (43% | 45%)

Selskaber 1.741.489
Personer 1644431
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar 97 059

Kide: Egen thirkning

Hvis Hansen veelger ikke at likvidere selskabet, vil forskellen veere pa kr. 1.110.721, hvoraf
der dog skal betales skat.
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Veelger Hansen at fortseette investeringen i selskabet, ville han std med kr. 97.059 mere i
handen efter endt investering, end hvis han startede med at likvidere Invest ApS og der-
ved trak investeringen ud i privatregi.

Ud fra ovenstaende beregning er vores konklusion, at sa&fremt man havde overskydende
likvide midler stdende i et selskab, sa kunne det bedst svare sig, at investere disse gen-
nem selskabet frem for at treekke dem ud til investering i personligt regi.

Det man vandt, ved at beholde investeringen i selskabet, var forrentningen af den udskud-
te skat. Likviderede Hansen selskabet primo ar 1, ville han skulle afregne skat af den rea-
liserede avance pa kr. 1.500.000. Men nar han beholder investeringen i selskabet, og
dermed udskyder beskatningen pa afhaendelsen, kan han i stedet investere den udskudte
skat og opna afkast herpa.

En beregning af dette viser i dette eksempel, at den udskudte skat pa kr. 673.844 ville give
en avance pa i alt kr. 205.194 gennem de 7 ar. Heraf skulle der betales skat kr. 92.337, og
den samlede avance af den udskudte skat var dermed kr. 112.857.

Dette giver en indikation af, at differencen skyldtes afkastet pa den udskudte skat, og ud
fra dette kan vi konkludere, at fordelen ved at lade investeringen ligge i selskabet var stor-
re, jo hgjere avance den udskudte skat kunne forventes at afkaste. Var der veekst i marke-
det, skulle investeringen altsa beholdes leengst muligt i selskabet.

10.2.2.2 Beregning 10 (bilag 19 og 20)

Vi vil i denne beregning antage, at Hansen har ejet Invest ApS i minimum 25 ar forud for
1998, og dermed opnar det maksimale hovedaktionsernedslag pa 25% af den fulde gevinst
ved afhaendelsen af anparterne i Invest ApS.

For at skabe et godt sammenligningsgrundlag, har vi opsat samme scenarie igen, hvor der
er et oprindeligt indskud i selskabet pa kr. 500.000, og dette nu har en likvid beholdning pa
kr. 2.000.000. Vi antager ligeledes, at den efterfglgende markedsudvikling forlgber pa
samme made som i beregning 9.

Personligt
Treekker Hansen de likvide midler ud til investering i personligt regi, ved at afhaende eller

likvidere Invest ApS, vil han i denne beregning opna et hovedaktionaernedslag pga. ejerti-
den af Invest ApS. Dette hovedaktionaernedslag vil udggre kr. 375.000, og den skatteplig-
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tige indkomst for afstaelsen af anparterne vil dermed veere reduceret til kr. 1.125.000. Be-
skatningen af dette vil udggre kr. 505.094, og Hansen har dermed kr. 1.494.906 til investe-
ring i privatregi.

| ar 4 afheender Hansen beholdningen kortvarigt for at geninvestere denne igen, ligesom
tilfeeldet var i beregning 9. Dette udlgser en beskatning, inkl. udbyttebeskatning pa kr.
143.223, som opggares ligesom tilfeeldet var i beregning 9. Hansen har dermed ikke til-
streekkelige frie likvide midler til at geninvestere hele belgbet. Han geninvesterer derfor kr.
1.690.748, som ved afstaelsen i ar 7 har en veerdi pa kr. 1.841.224, og der realiseres der-
med en skattepligtig avance pa kr. 150.477 ved salget.

Figur 10.10.1 - Beregning 10. person: |ddrag af bilag 20
Avance pa investering 1.341.443
Vaerdi af investering 1841443

Kide: Egen tharkning

Beskatningen heraf inkl. beskatning af arets udbytte vil veere kr. 77.808. Dermed opnar
Hansen et provenu ultimo ar 7 pa kr. 1.841.443, hvilket svarer til en avance pa kr.
1.341.443 i forhold til oprindelig investering.

Selskab

Nar Invest ApS i dette eksempel farst afhaender aktierne efter 3 ars ejertid i ar 4, sa er
avancen herpa skattefri. Dermed kan Invest ApS geninvestere hele beholdningen, og den
samlede veerdi af investeringen i ar 7 er dermed en del starre; kr. 2.609.026. Nar Invest
ApS i ar 7 afhaender aktierne, vil avancen her ogsa veere skattefri, da aktierne igen har
veeret ejet i over 3 ar.

Dermed er veerdien af Invest ApS kr. 2.755.151, hvilket svarer til en avance pa den oprin-
delige investering pa kr. 2.255.151, som er ngjagtigt det samme som i beregning 9, da der
indtil nu har veeret tale om samme situation. | denne beregning vil Hansen dog opna et
hovedaktionaernedslag pa den samlede avance ved likvidation af Invest ApS pa 25%, hvil-
ket svarer til kr. 563.788.
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Figur 10.10.2 - Beregning 10. selskab: |Uddrag af bdag 19

Avance pa investering 2.255.151
Veerdi af investering 2755151
Veerdi af investering ved opher af selskab 2755151
Beskatning heraf (43% / 45%; 759958
Vardi af investering efter skat (43% / 45%) 1.995.194

Kide: Egen tharkning

Dette vil betyde, at Hansen vil std med kr. 1.995.194 i handen ved likvidation af selskabet,
da beskatningen heraf vil udggre kr. 759.958.

Kort skal det neevnes, at safremt Hansen ikke likviderer eller afhaender selskabet, men
beholder dette og udlodder egenkapitalen som udbytte over arene, sa vil han ikke kunne
modtage et hovedaktionaernedslag, da dette forudsaetter at der er tale om en aktieavance,
og ikke en udlodning af udbytte.

Delkonklusion pa beregning 10
Avancen pa investeringen i selskabet inden ophgr, og dermed far personbeskatning udgar
her kr. 913.708.

Figur 10.10.3 - Beregning 10: Uddrag af bilag 20

Avance pa investering (uden opher)

Selskaber 2.255.151
Personer 1341443
Forskelsvaerdi ved investering uden ophar 9137048

Vardi af investering (43% / 45%)

selskaber 1.995.194
Personer 1.841.443
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar 153751

Kilde: Egen tharkning
Det kan bedst svare sig at holde investeringen i selskabet indtil ar 7 hvor investeringsfor-

lzbet afsluttes. Efter beskatning pa henholdsvis 43% og 45% opnas der kr. 153.751 mere i
provenu.

Side

101



Dermed kan vi altsd konkludere, at det ud fra det opstillede beregningseksempel, gav en
fordel at lade investeringen sta i selskabet. Set i forhold til beregning 9 har hovedaktio-
naernedslaget blot forsteerket fordelen til investering i selskabsform, idet der fortsat er for-
rentning af den udskudte skat. Dette skyldes, at hovedaktionsernedslaget beregnes som
en procentdel af avancen, hvilket betyder at jo stgrre avancen er, jo stgrre er hovedaktio-
naernedslaget.

10.2.2.3 Beregning 11 (bilag 21 og 22)

| bade beregningseksempel 9 og 10 er det en fordel at beholde investeringen i selskabs-
regi. Vi vil derfor nu beregne om det kan veere fordelagtigt at treekke investeringen ud i
privatregi, safremt man frygter at matte afsta aktier med gevinst indenfor 3 ars ejertid, hvil-
ket vil udlgse skattepligtig indkomst i selskabet og dermed give dette en ulempe.

Vi teenker os derfor til en situation, hvor der i ar 3 og ar 5 opstar en situation, der medfarer
at investeringen kortvarigt ma afstas med gevinst, og dermed skattepligt for selskabet,
hvorefter de frigivne likvide midler geninvesteres. Vi tager i denne beregning ikke hovedak-
tionaernedslaget med i betragtning, da dette blot forsteerkede fordelen til selskabet i forhold
til beregning 9.

Personligt
Den beskatning der sker, nar Hansen likviderer selskabet i primo investeringsforlgbet, har

ikke eaendret sig i forhold til beregning 9. Han vil igen have kr. 1.326.156 til investering i
privatregi.

| henholdsvis ar 3 og ar 5 afstar Hansen aktierne i Portefalje A/S kortvarigt, for at investere
de frigivne likvide midler igen i samme aktie. Ved afstaelsen i ar 3 frigives der ikke likvider
nok til, at Hansen kan geninvestere det fulde belgb, men kun kr. 1.394.184.

Aktierne er ved afstaelsen i ar 5 faldet til en veerdi pa kr. 1.380.242, og dermed realiseres
et tab pa kr. 13.942. Dette tab modregnes i arets modtagne udbytte pa kr. 25.000, og der
beskattes derfor kun kr. 11.058.

Figur 10.11.1 - Beregning 11. person: Lddrag af bilag 22
Avance pa investering 1.143.604
Vaerdi af investering 1.643.604

Fide: Egen sharkning
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Ved afstdelsen er aktierne dog igen steget i veerdi, og der realiseres dermed en skatteplig-
tig avance pa kr. 289.851 ved salget. Beskatningen i ar 7 vil inkl. beskatning af arets ud-
bytte veere kr. 140.527, hvilket resulterer i, at Hansen efter endt investeringsforlgb har kr.
1.643.604 i provenu, og dermed en gevinst pa kr. 1.143.604 i forhold til oprindelig investe-
ring. Samlet set har han betalt kr. 925.332 i skat.

Selskab

Foretager Hansen investeringen gennem Invest ApS, vil markedsveerdien af aktierne veere
kr. 2.178.000 p& det tidspunkt i ar 3, hvor selskabet afhaender aktierne. Dette giver en
skattepligtig gevinst pa kr. 178.000, hvilket giver en beskatning i ar 3 pa kr. 48.625, inkI.
beskatningen af udbyttet. Der geninvesteres herefter kr. 2.178.000.

Igen bliver selskabet tvunget til at seelge aktierne indenfor 3 ars ejertid, men denne gang
har der veeret tab pa kr. 21.780, hvilket giver et fremfarselsberettiget tab til modregning i
senere ars skattepligtige avancer. Selskabet geninvesterer igen det fulde belgb, kr.
2.156.220.

Da selskabet i ar 7 igen veelger at afhaende aktierne, er disse steget til en vaerdi pa kr.
2.609.026, hvilket udlgser en skattepligtig avance pa kr. 452.806, da salget sker indenfor
en ejertid pa 3 ar. Den skattepligtige avance reduceres dog med det fremfarselsberettige-
de tab, kr. 21.780, saledes at denne i alt udger kr. 431.026. Hertil laegges den skattepligti-
ge del af det udbetalte udbytte, saledes at selskabets skattepligtige indkomst i ar 7 i alt
udgar kr. 447.526 med en skat pa kr. 111.882 til falge.

Figur 10.11.2 - Beregning 11. selskab: |ddrag af bilag 21
Avance pa investering 2102895
Vaerdi af investering 2602 895
Veerdi af investering ved opher af selskab 2602895
Beskatning heraf (4.3% / 45%) 945147
Vardi af investering efter skat (43% / 45%) 1.657.748

Kilde: Egen tharkming

Figur 10.11.2 viser veerdien af Invest ApS pa kr. 2.602.895, hvilket svarer til en avance af
investeringen pa kr. 2.102.895, som Hansen ved afhaendelsen bliver beskattet af, i alt kr.
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945.147. Den samlede beskatning har ved investering gennem selskabet udgjort kr.
1.126.279.

Delkonklusion pa beregning 11

Avancen pa investeringen var stgrst ved at beholde denne i Invest ApS, hvor Invest ApS
havde en avance pa kr. 2.102.895 mod Hansens kr. 1.143.604. Her er der dog ikke taget
hgjde for skatten ved en afhaendelse af Invest ApS

Figur 10.11.3 - Beregning 11: [ddrag af bilag 22

Avance pa investering (uden opher)

Selskaber 2.102.895
Personer 1.143.604
Forskelsvaerdi ved investering uden ophar 959 290

Vardi af investering (43% /] 45%)

Selskaber 1.657.748
Personer 1.643.604
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar 14144

Kide: Egen tharkning

Nar Hansen havde likvideret selskabet og betalt skatten af avancen pa de unoterede an-
parter, havde han kr. 14.144 mere i provenu hvis han investerede gennem selskabet, end
hvis han trak investeringen ud i personligt regi.

Vi opstillede denne beregning, for at give investeringen i personligt regi nogle ekstra forde-
le frem for at beholde investeringen i selskabet. Vi gjorde dette, for at analysere om disse
fordele kunne bevirke, at det var mere fordelagtigt fra starten at traekke investeringen ud af
selskabet og foretage investeringen i privatregi.

Denne beregning har vist, at dette ikke var tilfeeldet, og vi konkluderer pa baggrund heraf,
at investering i selskabsregi efter 2009-lovgivningen er det mest fordelagtige, grundet det
positive afkast pa den udskudte skat.

10.2.2.4 Beregning 12 (bilag 23 og 24)

Vi har indtil nu antaget, at der var tale om en investering, der ultimativt endte i en gevinst til
Hansen. Vi vil nu opstille to beregninger, hvor vi tager udgangspunkt i, at udviklingen pa
aktiemarkedet er knapt sa gunstig, og at der rent faktisk er tale om et samlet tab.
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Vi tager i denne beregning udgangspunkt i, at aktierne farst afhaendes efter 3 ars ejertid.

Personligt
Efter at have likvideret selskabet har Hansen kr. 1.326.156 til investering i privatregi, som i

de @vrige beregninger uden hovedaktionsernedslag.

De farste 3 ar betales der kun skat af aktieudbyttet pa kr. 25.000. Da Hansen i ar 4 af-
heender aktierne, realiserer han et tab pa kr. 26.391, og geninvesterer straks alle kr.
1.299.765. Tabet pa kr. 26.391 giver et fradrag, der modregnes direkte i det udbetalte ud-
bytte pa kr. 25.000 og det resterende pa kr. 1.391 fremfares til naeste ar.

| &r 5 udbetaler aktierne i Portefglje A/S igen udbytte, kr. 25.000 hvoraf 100% er skatteplig-
tigt for Hansen. Han kan dog modregne de fremfgrte kr. 1.391 heri, hvilket giver ham en
skattepligtig indkomst pa kr. 23.609, og en beskatning pa kr. 10.152.

Aktierne afheendes i ar 7 for kr. 1.158.091, og Hansen ma konstatere et tab pa kr.
141.674. | alt over de 7 ar har han altsa tabt kr. 168.065. | ar 7 kan det realiserede tab
modregnes i det modtagne aktieudbytte, hvilket giver en skattepligtig indkomst pa kr. 0, og
et fremfarselsberettiget tab pa kr. 116.674. Da der er tale om et tab pa bgrsnoterede akti-
er, kan dette kun modregnes i gevinster, udbytter og afstdelsessummer pa bgrsnoterede
aktier (afstaelsessummer ved tilbagesalg til det udstedende selskab). | alt har Hansen be-
talt kr. 726.996 i skat inkl. beskatningen ved likvidationen af Invest ApS.

Figur 10.12.1 - Beregning 12. person: |Uddrag af bdag 24
Avance pa investering 779.939
Veerdi af investering 1279939

Kide: Egen thvirkning

Den samlede vaerdi af investeringen er ultimo ar 7 kr. 1.279.939, hvilket i forhold til den
oprindelige investering pa kr. 500.000 er en gevinst pa kr. 779.939. Ser man dette i forhold
til den likvide beholdning der la i Invest ApS i ar 1 pa kr. 2.000.000 er der tale om et tab pa
kr. 720.061.

Med i betragtning kan dog tages, at Hansen har et fremfarselsberettiget tab pa kr.
116.674, hvilket med 43%-beskatning svarer til en veerdi pa kr. 50.170 til modregning i
skattepligtige avancer og udbytter fra bagrsnoterede aktier.
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Selskab

Beholdt Hansen investeringen i selskabet, ville den eneste beskatning, der ville veere af
Invest ApS, veere beskatningen af de 66% af det modtagne udbytte fra Portefglje A/S gen-
nem hele forlgbet.

Da selskabet i ar 4 afhaender aktierne med tab, er tabet ikke fradragsberettiget pga. ejertid
pa over 3 ar, og der er derfor intet at modregne i den skattepligtige indkomst fra udbyttet.

Ved den endelige afhaendelse af aktierne i ar 7, har selskabet igen tab pa disse, men igen
er ejertiden over 3 ar, og tabet dermed ikke fradragsberettiget.

| alt har selskabet i perioden tabt kr. 253.462 pa aktierne uden at fa fradrag herfor. Til gen-
geeld har selskabet betalt kr. 28.875 i skat pa aktieudbyttet pa kr. 175.000.

Veerdien af selskabet ved afhaendelsen er kr. 1.892.663, hvilket svarer til en avance pa kr.
1.392.663 i forhold til Hansens oprindelige investering pa kr. 500.000, men et tab pa kr.
607.337 i forhold til investeringen i ar 1. Tabet ved at beholde investeringen i Invest ApS er
altsa ikke neert sa stort, som det er ved at tage investeringen ud i privatregi, hvor tabet var
kr. 720.061 set i forhold til den likvide beholdning pa kr. 2.000.000 i ar 1. Det mest relevan-
te er dog igen, at tage udgangspunkt i at selskabet skal afhaendes, far de to investeringer
er sammenlignelige.

| forhold til beregningerne med tab i scenarie 1, hvor den oprindelige investering i selska-
bet udgjorde kr. 2.000.000, s& udger den oprindelige investering her kun kr. 500.000, som
er steget i veerdi til kr. 2.000.000, da vi veelger at investere. Derfor kommer vi i tabsbereg-
ningerne i scenarie 2 ikke ud for, at Hansens samlede investering i Invest ApS giver tab,
og dermed giver ham et fradrag i den personlige slutskat for tab pa& unoterede aktier.

Figur 10.12.7 - Beregning 12. selskah: |Uddrag af bdag 23
Avance pa investering 1.392 663
Veerdi af investering 1.892 663
Vaerdi af investering ved opher af selskab 1.892 663
Beskatning heraf (43%/ 45%) 625542
Vardi af investering efter skat (43% / 45%) 1.267121

Kilde: Egen sharkming
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Ved afhaendelsen af selskabet bliver Hansen skattepligtig af en avance pa kr. 1.392.663 i
forhold til den oprindelige investering pa kr. 500.000, hvilket udlgser en skat pa kr.
625.542. Hansen har saledes kun kr. 1.267.121 tilbage i handen efter endt investering i
selskabet.

Delkonklusion pa beregning 12

Ved afhaendelsen af selskabet i ar 7 havde Hansen kun kr. 1.267.121 tilbage ud af de i ar
1 investerede kr. 2.000.000. Havde han i ar 1 trukket de kr. 2.000.000 ud i privatregi og
investeret disse her, sa havde han haft kr. 1.279.939 i handen i ar 7. Dette giver altsa en
fordel til investering i personligt regi pa kr. 12.818. Dette er der umiddelbart 2 grunde til.

Figur 10.12.3 - Beregning 12: |ddrag af bilag 24

Avance pa investering [uden opher)

Selskaber 1.392 663
Personer 779.939
Forskelsvaerdi ved investering uden opher 612724

Vardi af investering (43% / 45%)

selskaber 12671241
Personer 1.279.939
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar -12.818

Kide: Egen sharkning

For det farste sd opnar Hansen, i modsaetning til i scenarie 1, ikke et fradragsberettiget tab
ved afstaelse af de unoterede anparter i Invest ApS. Dette skyldes at den oprindelige in-
vestering i scenarie 2 er sa lav som kr. 500.000, og dermed giver en beskatning af Hansen
ved afheendelsen.

Den anden grund er, at selskabet pa trods af tab pa aktierne, veelger at beholde dem i
over 3 ar, hvilket bevirker, at tabet ikke er fradragsberettiget. Et selskab ville efter 2009-
reglerne alt andet lige, altid afhaende aktier med tab inden disse opndede en ejertid pa 3
ar, da dette ville give fradrag.

10.2.2.5 Beregning 13 (bilag 25 og 26)

| denne beregning er forlgbet det samme som i beregning 12, og investeringsforlgbet en-
der dermed ultimativt i et tab. Vi vil i denne beregning tage udgangspunkt i, at selskabet
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veelger at afheende aktierne indenfor 3 ars ejertid, for dermed at gere de realiserede tab
der opstar skattepligtige.

Personligt
Hansen investerer, efter at have likvideret selskabet, kr. 1.326.156 i aktier i Portefglje A/S.

Han afstar aktierne i ar 3, og realiserer dermed et tab pa kr. 144.551. | dette tab kan han
modregne det modtagne udbytte pa kr. 25.000, og dermed undga at betale skat. Det reste-
rende realiserede tab fremfares til arene efter, og sammen med det realiserede tab ved
afheendelse i ar 5, far dette den betydning, at han slet ikke betaler skat af udbytterne i de
sidste ar.

Ved afstaelsen i ar 7 har det samlede negative afkast pa investeringen veeret det samme
som i beregning 12, men da han solgte aktierne tidligere farste gang, fik han mulighed for
at modregne tabet i aktieudbyttet tidligere, og undgik dermed at betale skat i flere ar, end i
beregning 12. Den samlede skattebetaling er her kun kr. 695.344 inkl. beskatning af afsta-
elsen af de unoterede anparter i Invest ApS primo ar 1, og altsa kr. 31.652 mindre end i
beregning 12.

Figur 10.13.1 - Beregning 13. person: |ddrag af blag 26
Avance pa investering 811591
Veerdi af investering 1.311.591

Kilde: Egen sharkming

Hansen opnar saledes et provenu pa kr. 1.311.591 efter endt investeringsraekke, hvilket
giver en avance pa kr. 811.591 i forhold til den oprindelige investering. Den eneste forskel
pa veerdien af investeringen i beregning 12 og beregning 13 er altsa de faromtalte kr.
31.652.

Det fremfarselsberettigede tab er sdledes i denne beregning udnyttet bedre end i bereg-
ning 12, og der er her kun kr. 43.065, mod kr. 116.674 i beregning 12. Forskellen er der-
med kr. 73.609, og beregner man skatteveerdien heraf sa udggr denne kr. 31.652, som jo
var forskellen pa vaerdien af de to investeringer.

Selskab

Beregningen for at beholde investeringen i Invest ApS er i beregning 13 stort set magen til
beregning 12. Afkastet over arene er det samme og skattebetalingerne er ens. Der hvor de
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to beregninger adskiller sig er, at Invest ApS i denne beregning far et skattepligtigt tab ved
afhaendelse af aktierne. Dette tab vil dog ikke kunne modregnes i de modtagne udbytter,
men kan benyttes til modregning pa fremtidige ars gevinster pa almindelige aktier, der lige-
ledes afstas efter mindre end 3 ars ejertid. | ar 7 har Invest ApS dermed et fremfarselsbe-
rettiget tab pa kr. 253.462, hvor det i beregning 12 ikke havde noget. Skatteveerdien af
dette fremfarselsberettigede tab er kr. 63.366.

Figur 10.13.2 - Beregning 13. selskab: |ddrag af bilag 2%
Avance pa investering 1.392 663
Veerdi af investering 1.892 663
Veerdi af investering ved opher af selskab 1.892.663
Beskatning heraf (43% / 45%) 625542
Verdi af investering efter skat (43% / 45%) 1.267.121

Kilde: Egen tharkming

Herudover er veerdien af selskabet magen til i beregning 12; kr. 1.892.663, hvilket er en
avance pa kr. 1.392.663 i forhold til den oprindelige investering.

Veaelger Hansen pa dette tidspunkt at likvidere selskabet, kan han ikke udnytte det fremfar-
selsberettigede tab, og taber dermed skattevaerdien af dette pa kr. 63.366. Han bliver til
gengeeld beskattet af avancen pa de unoterede anparter pa helt seedvanlig vis, hvilket gi-
ver den samme beskatning som i beregning 12, kr. 625.542, og et provenu pa kr.
1.267.121 til Hansen.

Delkonklusion pa beregning 13

Fordelen ved at holde investeringen i selskabet pa kr. 581.072 forsvinder hurtigt efter op-
hagret af selskabet, hvor skatten skal betales. Dermed bliver det samlet set en fordel at
treekke investeringen ud i privatregi pa kr. 44.470.
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Figur 10.13.3 - Beregning 13: Lddrag af bilag 25

Avance pa investering (uden opher)

Selskaber 1.392 663
Personer 811.591
Forskelsvaerdi ved investering uden ophar 581.072

Verdi af investering (43% / 45%)

Selskaber 1.267121
Personer 1.311.59
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar 44 470

Kide: Egen thvirkning

Begrundelserne herfor er de samme som de var i beregning 12. Herudover kan vi konklu-
dere, at fordelen bliver endnu starre til personen, hvis Hansen udnytter de opstaede aktie-
tab, til at blive skattefri af det modtagne udbytte. Dermed formar han at udnytte det frem-
farselsberettigede tab bedre og opnar en endnu starre fordel ved at investere i personligt
regi.

Herudover skal selskabet sgrge for at udnytte deres fremfgrselsberettigede tab, da de el-
lers ingen effekt har. Saledes kan selskabet saelge nok s& mange aktier med tab indenfor
3 ars ejertid, og opna fremfarselsberettigede tab herfor, uden at det nytter noget hvis ikke
selskabet har nogle gevinster at modregne i.

Derfor opnar Hansen det samme provenu efter afheendelsen af Invest ApS i beregning 12
og 13, selvom Invest ApS i beregning 13 veelger at afhaende aktierne i Portefglje A/S in-
denfor 3 ars ejertid for at fa et fremfgrselsberettiget tab. Dette tab, og skatteveerdien heraf,
fortabes ved likvidation af selskabet.

10.2.2.6 Delkonklusion pa 2009-regler

Vi har nu gennemgaet 5 forskellige beregninger, hvor Hansen ejer et unoteret anpartssel-
skab, Invest ApS, der har en likvid beholdning pa kr. 2.000.000, og hvor Hansen enten kan
veelge, at selskabet skal investere i bagrsnoterede aktier, eller han kan treekke den likvide
beholdning ud af selskabet og foretage investeringen i privat regi.

Vi kan ud fra vores 5 beregninger konkludere, at det i langt de fleste tilfaelde bedst kunne

svare sig at investere gennem selskabet, i hvert fald sa laenge der var tale om, at investe-
ringsforlgbet gav gevinst. Dette bliver understreget, hvis selskabet beholdt de investerede
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aktier i 3 ar eller mere, og dermed opndede skattefrihed pa den opstaede avance ved af-
haendelsen.

Figur 10.8 - Orversigt scenarie -

2009-lovgivning, gevinst o.3 ar u.3ar o3 ir hvd.ake
Avance pa investering (uden opher)
Selskaber 2.255.151 2.102.895 2.255.151
Personer 1.144 431 1.143.604 1.341.443
Farskelsvaerdi ved investering uden ophar 11074 953 290 913,708

Vzrdi af investering (43% / 45%)

Selskaber 1741489 1657748 1.995.194
Personer 1.644 431 1643604 1841443
Forskelsvaerdi ved investering efter opher 97059 14144 153751

Kilde: Egen tharkming

Selv i det tilfaelde hvor aktierne blev afhaendet indenfor 3 ars ejertid, kunne det bedst svare
sig at investere gennem selskabet, til trods for at Invest ApS blev skattepligtig af dette
salg, hvor der skete en dobbeltbeskatning af selskabets ejer, Hansen. Begrundelsen her-
for ligger i forrentningen af den skat der blev udskudt, nar Hansen ikke valgte at likvidere
selskabet primo ar 1, men fortsaette investeringen heri.

Vi konkluderer dermed, at investeringen skulle beholdes laengst muligt i selskabet, hvis der
er vaekst i markedet, da der blev opnaet et hgjere afkast pa den udskudte skat.

Vi har ogsa konkluderet, at hovedaktionaernedslaget giver en forstaerket effekt af forrent-
ningen af den udskudte skat, og dermed gger fordelen ved at beholde investeringen i sel-
skabet. Dette skyldes, at hovedaktionaernedslaget beregnes som en procentdel af avan-
cen, hvilket betyder at jo stagrre avancen er, jo stgrre er hovedaktionaernedslaget.
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Figur 10.9 - Orversigt scenarie -

2009-lovgivning, tab o. 3 ar u. 3 ar
Avance pa investering (uden opher)
Selskaber 1.392 663 1.392.663
Personer 779939 81150
Forskelsvaerdi ved investering uden opher 612724 581.072
Vardi af investering (43% / 45%)
Selskaber 1267121 1.267.121
Personer 1.279.939 1.311.591
Faorskelsvaerdi ved investering efter ophar -12.818 -44 470

Kide: Egen shvirkning

Nar man kigger pa at investeringsforlgbet resulterer i et samlet tab, giver vores beregnin-
ger umiddelbart det resultat, at det bedst kan svare sig at likvidere selskabet primo ar 1, og
treekke investeringen ud i privat regi.

Dette skyldes ikke sd meget, at der er en fordel ved at placere investeringen i privat regi.
Begrundelsen ligger neermere i, at pa trods af at investeringsforlgbet giver tab, bliver Han-
sen alligevel beskattet af en gevinst ved afheendelsen af Invest ApS, da den oprindelige
investering heri er sa lav som kr. 500.000.

Derfor vil det i mange tilfeelde bedst kunne svare sig at beholde investeringen i selskabet,
pa trods af at dette giver tab. Det kan det, hvis investeringen ikke starter med en stor urea-
liseret avance pa de unoterede anparter i selskabet. Hvis der eksempelvis ikke var nogen
urealiseret avance ved starten af forlgbet, vil det bedst kunne svare sig at beholde investe-
ringen i selskabet. En afhaendelse af Invest ApS vil derved veere skattefri,,og hele den li-
kvide beholdning pa kr. 2.000.000 kunne investeres direkte i personligt regi. Denne situati-
on vil altsa ligne scenarie 1.

Vi kan dog konkludere, at safremt investeringsforlgbet ultimativt resulterer i et tab, sa skal
selskabet sgrge for at realisere tabene Igbende indenfor en ejertid pa 3 ar, og dermed fa
fremfarselsberettigede tab. Disse tab kan vi dog ogsa konkludere, kun er anvendelige,
safremt selskabet har skattepligtige avancer at modregne dette tab i.

10.2.3 Beskatning efter 2010-regler

De beregninger vi nu vil foretage er alle baseret pa 2010-lovgivningen. Vi vil overordnet
set opstille nogle af de samme beregninger som vi gjorde i afsnittet om 2009-
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beskatningen, men det er ikke alle der giver mening, da eksempelvis 3-ars-reglen er fjer-
net i 2010-lovgivningen. Derfor vil vi i disse beregninger ikke sammenligne afhaendelser
med henholdsvis over og under 3 ars ejertid.

Til gengeeld vil det, pa grund af lagerbeskatningen veere relevant efter 2010-lovgivningen,
at se pa om der er gevinst eller tab i det farste ar af investeringen, og vi vil derfor sammen-
ligne beregninger heraf.

Vi vil igen stille den samme situation op for henholdsvis personlig beskatning og selskabs-
beskatning, alt efter om Hansen veelger at traekke den likvide beholdning ud i privatregi,
eller veelger at beholde investeringen i Invest ApS.

Vi vil ogsa tage samme udgangspunkt som i 2009-beskatningen; et selskab hvor den op-
rindelige investering er pa kr. 500.000, og hvor selskabet nu har en likvid beholdning pa kr.
2.000.000. Hansen skal altsa veelge, enten at investere denne likvide beholdning i aktier
ejet af Invest ApS, eller treekke dem ud til investering i personligt regi.

10.2.3.1 Beregning 14 (bilag 27 og 28)

En af sammenligningsparametrene for 2010-beregningerne er, som naevnt, om investerin-
gen i dens farste ar giver gevinst eller tab. | denne fagrste beregning tager vi udgangspunkt
I, at investeringen starter med at give gevinst, og at det samlede investeringsforlgb ender i
gevinst.

Vi tager igen udgangspunkt i, at der er foretaget et oprindeligt indskud i Invest ApS pa kr.
500.000, og at selskabet nu har en likvid beholdning pa kr. 2.000.000. Dermed skal Han-
sen igen veelge, enten at investere i selskabsregi eller likvidere selskabet og traekke inve-
steringen ud i privatregi.

Personligt
Nar Hansen efter 2010-lovgivningen udtraekker investeringen fra selskabet, skal han sta-

dig beskattes af avancen pa kr. 1.500.000. Beskatningen af denne er dog mere enkel end
efter 2009-lovgivningen, og lidt lavere, kr. 630.000, hvilket skyldes én skattesats pa 42% af
avancen, som i gvrigt ogsa er den der geelder ved beskatning af modtagne udbytter. Dette
betyder, at Hansen har kr. 1.370.000 til investering i privatregi.

De farste 2 ar er Hansen kun skattepligtig af udbyttet som Portefglie A/S udbetaler, kr.
25.000, hvoraf han skal betale 42% i skat, kr. 10.500.
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Ved afheendelsen af investeringen i ar 3, er denne steget i vaerdi, hvilket udlgser en skat-
tepligtig avance pa kr. 121.930, som sammen med det modtagne udbytte giver en skatte-
pligtig indkomst pa kr. 146.930. Heraf skal Hansen betale 42% i skat, hvilket svarer til kr.
61.711, og dette gar at han ikke har rad til at geninvestere hele belgbet, men ma ngjes
med at investere kr. 1.441.930.

Denne investering er faldet kr. 14.419 i veerdi inden afhaendelsen i ar 5, hvilket medfarer at
Hansen far et tab ved salg af aktier til modregning. Dette tab modregnes i det modtagne
udbytte, og dermed er Hansens skattepligtige indkomst i ar 5 kr. 10.581, og skatten heraf
udgar, kr. 4.444.

Ved den endelige afheendelse af investeringen i ar 7, beregner Hansen en skattepligtig
indkomst pa kr. 324.777 inkl. det modtagne udbytte, og betaler dermed kr. 136.406 i skat.

Figur 10.14.1 - Beregning 14. person: |Iddrag af biag 28
Avance pa investering 1207727
Vaerdi af investering 1707727

Kide: Egen thvirkning

Det samlede investeringsforlagb fra ar 1 til &r 7 har givet ham en avance pa investeringen
pa kr. 407.288 og udbytter, kr. 175.000, i alt kr. 582.288. Heraf har han betalt kr. 244.561 i
skat, hvilket svarer til preecis 42%, da han har udnyttet det fradragsberettigede tab fuldt ud
til modregning. Hansens samlede skattebetaling, inkl. beskatningen ved afhaendelsen af
Invest ApS, udger altsa kr. 874.561, og dermed opnar han et provenu pa kr. 1.707.727,
hvilket svarer til en avance af den oprindelige investering pa kr. 500.000 pa kr. 1.207.727.

Selskab

Hvis Hansen beholder investeringen i selskabet, sa vil selskabet efter 2010-lovgivningen
overga til lagerbeskatning af aktieavancerne. Den grundige gennemgang af disse princip-
per er forklaret tidligere, sa vi vil her ngjes med at konstatere, at salgene i henholdsvis ar
3, &r 5 og ar 7 ingen skattemaessige konsekvenser har, da selskabet i disse ar ville betale
det samme i skat hvad enten man afhaender aktier eller ej. Vi vil dog bemaerke, at lagerbe-
skatningen af aktieavancerne har den betydning, at Invest ApS i nogle af arene bliver ngdt
til at afhaende aktier, da man ellers ikke vil have tilstraekkelige frie likvide midler til at betale
arets selskabsskat af henholdsvis modtaget udbytte samt arets veerdistigning pa aktierne.
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Med investeringen i Invest ApS, sa vil udgangspunktet altsa vaere kr. 2.000.000 for den
fremtidige investering. Ultimo ar 1 er denne investering steget til kr. 2.200.000 i veerdi, og
der har dermed veeret en urealiseret kursstigning pa kr. 200.000 i lgbet af aret, som sel-
skabet er skattepligtige af. Dette medregnes dermed til den skattepligtige indkomst sam-
men med kr. 25.000 i udbytte, i alt kr. 225.000, der beskattes med selskabsskatten pa
25%, kr. 56.250.

Da selskabet kun har modtaget kr. 25.000 i udbytte, er den likvide beholdning ikke til-
streekkelig, og selskabet ma derfor enten lane penge eller afheende nogle af aktierne, for
at kunne betale skatten. Vi er ikke interesseret i at belane selskabet og dermed geare vo-
res investering, men afhaender i stedet for kr. 50.000 i aktier.

| &r 2 benyttes samme fremgangsmade, og da aktierne igen stiger 10% i veerdi, ser Han-
sen sig ngdsaget til at lade Invest ApS afhaende for yderligere kr. 50.000 i aktier for at
kunne betale skatten.

| &r 3 falder aktierne i veerdi, og ligesom selskabet er skattepligtigt af de urealiserede ak-
tieavancer, er de ogsa skattepligtige af det urealiserede tab pa aktier. Dermed er det urea-
liserede tab péa kr. 231.500, fradragsberettiget. Det udbetalte udbytte pa kr. 25.000 med-
regnes igen med 100% til den skattepligtige indkomst, som bliver negativ med kr. 206.500.
Dette tab kan fremfares til udnyttelse i kommende ars skattepligtige indkomster. Havde
selskabet i indkomstaret haft andre indkomster, for eksempel fra varesalg, ville tabet kun-
ne modregnes i denne indkomst.

Figur 10.14.2 - Beregning 14. selskah: Uddrag af bilag 27
Avance pa investering 2078118
Vaerdi af investering 2578118
Vaerdi af investering ved opher af selskab 2578118
Beskatning heraf (42%) 872810
Vardi af investering efter skat (42%) 1.705.309

Kide: Egen sharkning

Fremme ved ar 7 har selskabets investering en samlet vaerdi pa kr. 2.495.825, som ved
afhaendelsen ikke udlgser nogen beskatning, da avancen heraf lgbende er blevet beskat-
tet efter lagerprincippet. Avancen af den oprindelige investering pa kr. 500.000 bliver pa i
alt kr. 2.078.118 inkl. udbytter.
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Veelger Hansen at afhaende eller likvidere Invest ApS, vil beskatningen efter 2010-reglerne
udggre 42% af avancen, kr. 872.810, og han vil have kr. 1.705.309 i handen, og i alt have
betalt kr. 1.065.516 i skat.

Delkonklusion pa beregning 14
Avancen i selskabet fgr afstdelsesbeskatning er kr. 876.378 starre ved at beholde investe-
ringen i selskabet end ved at treekke den ud i privatregi.

Men nar den udskudte skat bliver betalt, s& er der stort set ingen forskel pa at investere
gennem selskabet eller traekke investeringen ud i privatregi, pa trods af at den udskudte
skat gennem 7 ar er blevet forrentet med yderligere kr. 188.537 ved at blive staende i sel-
skabet.

Figur 10.14.3 - Beregning 14: |ddrag af bilag 28

Avance pa investering (uden opher)

Selskaber 2078118
Personer 1207727
Forskelsvaerdi ved investering uden opher 870.391

Vardi af investering [42%)

Selskaber 1.705.309
Personer 1707727
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar -2418

Fide: Egen tharkning

Forskellen mellem at investere i personligt regi kontra selskabsregi er en fordel til perso-
nen pa kr. 2.418. Dette skyldes den dobbeltbeskatning der efter 2010-lovgivningen er
uundgaelig. Den veerdistigning der sker pa de unoterede anparter i Invest ApS skal Han-
sen betale skat af, pa trods at der er tale om en nettostigning hvoraf der allerede er afreg-
net selskabsskat.

Pga. den meget lille forskel, giver den beregning altsa ikke et entydigt billede af hvilken
investeringsform, der bedst svarer sig.
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10.2.3.2 Beregning 15 (bilag 29 og 30)

Vi opstiller nu samme beregning igen, men tager blot udgangspunkt i, at investeringen i ar
1 giver et negativt afkast, men at resten af forlabet resulterer i, at afkastet efter 7 ar er ngj-
agtigt det samme som i beregning 14. Denne beregning opstiller vi for at se hvor stor en
effekt det giver, at investeringen starter med et negativt afkast, kontra et positivt afkast.

Personligt
For investering i personligt regi er der absolut ingen forskel pa beregning 14 og beregning

15.

Figur 10.15.1 - Beregning 15. person: Lddrag af bilag 30
Avance pa investering 1207727
Vaerdi af investering 1707727

Kide: Egen thvirkning

Hansen kommer i denne beregning ogsa ud med en samlet avance pa investeringen pa
kr. 407.288 og udbytter, kr. 175.000, i alt kr. 582.288. Heraf er betalt kr. 244.561 i skat, og
Hansens samlede skattebetaling, inkl. beskatningen ved afhaendelsen af Invest ApS, ud-
gor i alt kr. 874.561. Dette betyder, at han ultimo ar 7 har kr. 1.707.727 i handen, hvilket
svarer til en avance pa den oprindelige investering pa kr. 500.000 pa kr. 1.207.727.

Selskab

For selskabet forholder det sig imidlertid anderledes. Da aktierne i investeringens farste ar
falder i veerdi med kr. 200.000 giver det Invest ApS et fremfarselsberettiget tab som kan
modregnes i blandt andet de efterfalgende ars gevinster. Da aktierne saledes stiger i ar 2
og ar 3, kan det fremfarselsberettigede tab modregnes i den skattepligtige avance for dis-
se ar. Dermed undgar Invest ApS, at skulle atheende aktier for at kunne betale skatten pa
de urealiserede avancer, da de samtidigt far et arligt udbytte pa kr. 25.000 udbetalt fra ak-
tierne i Portefalje A/S.

Det er faktisk kun i ar 4 i investeringsforlgbet, at Invest ApS ser dig ngdsaget til at afhaen-
de aktier for at kunne betale skatten.
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Figur 10.15.2 - Beregning 15. selskab: |ddrag af bilag 29

Mervzerdi af investering 2084682
Vaerdi af investering 2584 682
Vaerdi af investering ved opher af selskab 2584682
Beskatning heraf (42%) 875.567
Vardi af investering efter skat (42%) 1.709.116

Kide: Egen thvirkning

Dette medfgrer, at selskabet kan binde flere penge i investeringen, som ultimativt giver
gevinst, og at denne gevinst dermed er starre. Saledes resulterer investeringsforlgbet over
de 7 ar i, at selskabet opnar et samlet afkast pa aktierne pa kr. 604.576, samt kr. 175.000 i
udbytte, hvilket samlet set er kr. 815.576. Heraf skal selskabet betale kr. 194.894 i skat, og
Hansen kr. 875.567 i skat af likvidationen af selskabet, i alt kr. 1.070.461. Dette giver Han-
sen et provenu pa kr. 1.709.116 efter endt investering, altsd en avance pa kr. 1.209.116.

Delkonklusion pa beregning 15

Konklusionen pa denne beregning ligger meget teet op af konklusionen for beregning 14.
Det er sveert, efter beskatningen for afstdelsen af Invest ApS, at komme med et entydigt
svar, da differencen pa investering i privatregi eller selskabsregi er sa lav som kr. 1.389.
Men i modsaetning til beregning 14, sa tipper fordelen nu over til selskabet.

Figur 10.15.3 - Beregning 15: Uddrag af biag 30

Avance pa investering (uden opher)

Selskaber 2084 632
Personer 1207727
Forskelsvaerdi ved investering uden ophar 876955

Vzrdi af investering (42%)

Selskaber 1.709.116
Personer 1707727
Forskelsvzerdi ved investering efter opher 1.389

Kilde: Egen tharkming

Dette skyldes, at selskabet slipper for at afhaende aktier allerede i ar 1, og far dermed et
lidt starre afkast af deres investering. Det samlede afkast pa aktierne for investering i sel-
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skab er i beregning 15 kr. 604.576, mod kr. 595.825 i beregning 14. Dette er en forskel pa
kr. 8.751. Den samlede skattebetaling i beregning 15 udger kr. 1.070.461 mod Kkr.
1.065.516 i beregning 14. Differencen herpa er kr. 4.945, hvilket er i forhold til den samle-
de avance af investeringen giver en fordel pa kr. 3.806 til selskabet i forhold til i beregning
14.

Hvis vi sammenligninger beregning 14 og 15, hvor beregning 14 starter med gevinst og
beregning 15 starter med tab, sa giver investeringen det samme afkast. Pa trods af dette
er der forskel pa de to beregninger, hvilket udelukkende skyldes at selskabet i beregning
14 bliver ngdsaget til at seelge aktier for at betale skatten i ar 1.

10.2.3.3 Beregning 16 (bilag 31 og 32)

Vi vil i denne beregning seette samme forlgb op som i beregning 15, men antage at Han-
sen opfylder betingelserne for at modtage det maksimale hovedaktionaernedslag pa 25%.
Dette gar vi for at male effekten af hovedaktionzernedslaget i beregninger udarbejdet efter
2010-lovgivningen, og se om vi kan fa en entydig konklusion pa baggrund heraf.

Personligt
| forhold til 2009-lovgivningen er der ikke sendret pa hovedaktionaernedslaget, som stadig

vil udggare kr. 375.000. Dermed kommer der stadig kr. 1.125.000 til beskatning hvis Han-
sen veelger at likvidere selskabet i ar 1. Beskatningen heraf, er dog lidt lavere, idet der nu
kun betales 42%, hvilket udger kr. 472.500, og Hansen har dermed kr. 1.527.500 i handen
til fremtidig investering.

Da Hansen afstar aktierne i ar 3, er disse steget til kr. 1.663.448 i veerdi, og den skatteplig-
tige avance udger dermed kr. 135.948. Beskatningen af avancen udger kr. 57.098, og her-
til kommer beskatningen af udbyttet pa kr. 25.000, kr. 10.500, i alt kr. 67.598. Denne skat-
tebetaling har Hansen ikke tilstraekkelige frie likvider til at betale, og dermed kan han kun
geninvestere kr. 1.613.448.

Ilgen i ar 5 afhaendes aktierne for at blive geninvesteret umiddelbart efter. Aktierne er pa
dette tidspunkt faldet kr. 16.134 i veerdi til kr. 1.597.313, og dermed realiserer Hansen et
tab der kan modregnes i arets skattepligtige udbytte. Dermed kommer der kun kr. 8.866 til
beskatning med 42%, kr. 3.724.
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Ved den endelige afhaendelse af aktierne i ar 7 er aktierne igen steget i vaerdi til kr.
1.932.749. Ved denne afhaendelse er den skattepligtige avance dermed kr. 335.436, og
arets skattebetaling i alt kr. 151.383 inkl. beskatning af arets udbytte.

Figur 10.16.1 - Beregning 16. person: Uddrag af blag 32
Avance pa investering 1.383.044
Vaerdi af investering 1.893.044

Kilde: Egen shirkming

Gennem investeringsforlgbet, er Hansens aktier i Portefalie A/S, altsd steget med kr.
455.249 i veerdi, og han har modtaget udbytte pa kr. 175.000, i alt kr. 630.249. Heraf har
Hansen betalt kr. 264.704 i skat lgbende, samt kr. 472.500 ved likvidationen af Invest ApS,
i alt kr. 737.204. Den samlede veerdi af investeringen er saledes kr. 1.893.044, og avancen
kr. 1.393.044

Selskab

Ved at beholde investeringen i selskabet udskyder Hansen beskatningen af en evt. afsta-
else, og kan altsa investere denne direkte i aktier i Portefglije A/S. Der investeres derfor
alle kr. 2.000.000 som geninvesteres i ar 3 og ar 5, ligesom ved investeringen i personligt
regi. Denne geninvestering har dog ingen effekt for selskabet, da de med lagerprincippet
bliver beskattet af avancerne lgbende.

Figur 10.16.2 - Beregning 16. selskab: |ddrag af bilag 31
Avance pa investering 2084 682
Veerdi af investering 2584682
Veerdi af investering ved ophear af selskab 2 584 682
Beskatning heraf (42%) 656.675
Vardi af investering efter skat (42%) 1.928.007

Kilde: Egen thvrkming
Veaerdien af investeringen vil ved den endelige afstaelse i ar 7 vaere kr. 2.554.576. Der skal

i r 7 betales kr. 64.309 i skat af henholdsvis det modtagende udbytte samt arets veerdi-
stigning pa aktier.
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Den samlede avance pa den oprindelige investering pa kr. 500.000, er kr. 2.084.682,
hvoraf Hansen kan beregne et hovedaktionaernedslag pa kr. 521.171, og dermed kun blive
beskattet af kr. 1.563.511, hvor skatten udgar kr. 656.675, hvilket resulterer i et provenu
pa kr. 1.928.007.

Invest ApS opnar i investeringsperioden et afkast pa kr. 604.576 pa aktierne, samt kr.
175.000 i modtaget udbytte, i alt kr. 779.576, hvoraf selskabet skal betale kr. 194.894 i
skat. Hansen skal som naevnt betale kr. 656.675 i skat af likvidationen af Invest ApS, og
den samlede skattebetaling kommer dermed op pa kr. 851.569.

Delkonklusion pa beregning 16
Den merveerdi investeringen genererer ved at blive stdende i selskabsregi er far beskat-
ning kr. 691.638 stagrre, end hvis den blev udtrukket til personligt regi.

Figur 10.16.3 - Beregning 16: [Iddrag af biag 32

Avance pa investering (uden opher)

Selskaber 2084 682
Personer 1.393.044
Forskelsvaerdi ved investering uden ophar 691638

Vardi af investering (42%)

selskaber 1.928.007
Personer 1.893.044
Forskelsvaerdi ved investering efter aphar 34 963

Kilde: Egen sharkming

Efter Hansens likvidation af selskabet, vil det vaere mest fordelagtigt at fortsaette investe-
ringen i selskabsregi, med en fordel hertil pa kr. 34.963.

Begrundelsen herfor er igen, at da det samlede afkast pa investeringen er positivt, og der
dermed samlet set er en gevinst pa investeringen, sa far man hgjere afkast, jo hgjere in-
vesteringen er. Da selskabet har mulighed for at investere flere midler, giver denne inve-
stering et hgjere afkast, og dermed en fordel i forhold til at investere som person.

Dermed kan vi konkluderer, at nar betingelserne for hovedaktioneernedslag er opfyldt, sa
taler det for at beholde investeringen i selskabsregi, frem for at likvidere selskabet og
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treekke investeringen ud i personligt regi. Efter denne beregning giver det selskabet en klar
fordel sammenlignet med beregning 1 og 2 uden hovedaktionaernedslag.

10.2.3.4 Beregning 17 (bilag 33 og 34)

| denne beregning ender investeringsforlgbet ultimativt i et tab. Vi vil tage udgangspunkt i,
at investeringsforlgbet starter med et negativt afkast fgrste ar, da dette ikke skaber en
unaturlig ulempe for selskabet fra investeringens start, i modsaetning til hvad et positivt
afkast det farste ar ville have gjort.

Personligt
Hansen investerer, efter at have likvideret selskabet igen kr. 1.370.000 i aktier i Portefglje

A/S. Han afstar aktierne heri i ar 4, og realiserer dermed et tab pa kr. 27.263. Da dette tab
overstiger arets skattepligtige indkomst pa kr. 25.000, undgar Hansen dermed at betale
skat, og det resterende realiserede tab, kr. 2.263, fremfares til arene efter.

Ved afstdelsen i ar 7 er aktierne faldet yderligere i veerdi, og der realiseres et tab pa kr.
146.358. Samme ar udbetales der som saedvanligt kr. 25.000 i udbytte, og den samlede
skattepligtige indkomst, bliver derfor kr. 0, og Hansen far et fremfagrselsberettiget tab pa kr.
121.358, hvilket med 42%-beskatning, svarer til en veerdi pa kr. 50.970. Da der er tale om
et tab pa aktier der er optaget til handel pa et reguleret marked, kan dette tab kun mod-
regnes i udbytter samt gevinster ved afstaelse af aktier der er optaget til handel pa et regu-
leret marked.

Figur 10.17 1 - Beregning 17. person: [ddrag af biag M
Avance pa investering 819.829
Vaerdi af investering 1319829

Kide: Egen Sharkning

Den samlede vaerdi af investeringen er ultimo ar 7 kr. 1.319.829, hvilket i forhold til den
oprindelige investering pa kr. 500.000 er en gevinst pa kr. 819.829, men i forhold til inve-
steringen i ar 1 pa kr. 1.370.000, er et tab pa kr. 50.171. Set i forhold til den likvide be-
holdning der 1& i Invest ApS primo ar 1 pa kr. 2.000.000 er der tale om et tab pa kr.
680.171.

Selskab
Beholder Hansen investeringen i selskabet, vil den investerede likvide beholdning pa kr.

2.000.000 ved afhaendelsen i &r 4 samlet set vaere faldet kr. 39.800 til kr. 1.960.200 i vaer-
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di. Selskabet har her ikke veeret tvunget til at afhaende aktier for at kunne betale skat, da
det modtagne udbytte har kunnet deekke skattebetalingen i ar 2, hvor aktierne stiger i veer-
di. Da aktierne igen i ar 4 stiger i veerdi, med kr. 178.000 bliver den skattepligtige indkomst
kr. 203.200 inkl. det modtagne udbytte. Invest ApS har et tab pa kr. 173.000 til modregning
fremfart fra ar 3, hvilket giver en samlet skattepligtig indkomst pa kr. 30.200, og en be-
skatning pa kr. 7.550.

Ved den endelige afhaendelse af aktierne i ar 7, er aktierne igen faldet i veerdi med kr.
213.662, hvilket svarer til et fald pa i alt kr. 253.463 over investeringsperioden pa 7 ar,
mens selskabet har modtaget kr. 175.000 i udbytte. Skattebetalingen for Invest ApS i inve-
steringsperioden udger i alt kr. 22.650, hvilket giver en samlet veerdi af investeringen pa
kr. 1.898.889.

Den oprindelige investering er her i scenarie 2 kun pa kr. 500.000, og derfor giver denne
beregning efter likvidation af selskabet ikke et tab for Hansen som i beregningerne med
tab i scenarie 1, men en gevinst pa kr. 1.398.889, pa trods af, at der er tale om et samlet
tab pa kr. 601.111 i forhold til investeringen i ar 1, pa kr. 2.000.000.

Figur 10.17.2 - Beregning 17. selskab: [ddrag af bilag 13
Avance pa investering 1.398.889
Vaerdi af investering 1.898.889
Veerdi af investering ved ophar af selskab 1.898.889
Beskatning heraf (42%) 587533
Vardi af investering efter skat (42%) 1.311.355

Kilde: Egen tharkming

Dermed opnar Hansen i forhold til i scenarie 1, ikke et fradrag i den personlige indkomst
for tab pa unoterede aktier, men skal beskattes af en gevinst pa kr. 1.398.998 ved likvida-
tionen af Invest ApS. Dette udlgser en skat pa kr. 587.533, og Hansen har saledes kun kr.
1.311.355 tilbage i handen efter endt investering i selskabet.

Ved likvidationen af selskabet afskriver Hansen desuden muligheden for at benytte det

resterende fremfgrselsberettigede tab pa kr. 169.060, da dette gar tabt. Dette fremfarsels-
berettigede tab har en skatteveerdi pa kr. 42.265.
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Delkonklusion pa beregning 17

Efter Hansen ultimo ar 7 har afhaendet Invest ApS, har han kr. 1.311.355 i handen, ud af
de i ar 1 investerede kr. 2.000.000. Havde han i stedet trukket den likvide beholdning pa
kr. 2.000.000 ud til investering i privatregi, s havde han haft kr. 1.319.829 i handen ultimo
ar 7. Dette giver altsa en fordel til investering i personligt regi pa kr. 8.474.

Herudover har Hansen ultimo ar 7 et fremfarselsberettiget tab pa kr. 121.358, som han
kan benytte til modregning i fremtidige avancer og udbytter fra bgrsnoterede aktier. Ved
afheendelse af Invest ApS vil Hansen fraskrive sig muligheden for at benytte det fremfar-
selsberettigede tab i selskabet, derved taber han en skatteveerdi pa kr. 42.265.

Figur 10.17.3 - Beregning 17: [ddrag af blag M

Avance pa investering (uden opher)

Selskaber 1.398.889
Personer 819.829
Forskelsvzerdi ved investering uden opher 579.060

Vardi af investering (42%)

Selskaber 1.311.355
Personer 1.319.829
Forskelsvaerdi ved investering efter aphar -3.474

Kide: Egen Sharkning

Denne beregning viser en fordel ved, at tage investeringen ud af selskabet primo ar 1, og
investere den i privatregi. Dette skyldes, at investeringen samlet set giver et negativt af-
kast, og at Hansen derfor taber mindre, da han har mindre at investere for, pa grund af
skattebetalingen ved afhaendelsen af Invest ApS primo ar 1.

10.2.3.5 Delkonklusion pa 2010-regler

Vi har nu gennemgaet 4 beregninger udarbejdet efter 2010-lovgivningen. Beregningerne
viser, at nar investeringsforlgbet samlet set giver gevinst, er forskellen mellem investering i
privatregi eller selskabsregi ikke sa stor.
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Figur 10.10 - Owversigt scenarie 2:

2010-lovgivning start «, samlet « start 3, samlet » <= +hwdakt. start %, samlet

Avance pa investering (uden ophar)

Selskaber 2078118 2084682 2084682 1.398.889
Persaner 1207727 1207727 1.393.044 819829
Forskelsvaerdi ved investering uden opher 8703 876.955 691633 579060

Vardi af investering (42%)

Selskaber 1.705.309 1709116 1928007 1.311.355
Persaner 1707727 1707727 1.893.044 1319829
Forskelsvaerdi ved investering efter opher -2418 1.389 34.963 8474

Kilde: Egen sharkning

| de to beregninger, som vi har opstillet med samlet gevinst, er differencen mellem de to
investeringsformer meget lille. Den farste beregning, der starter med gevinst pa investe-
ringen, giver en lille fordel til investering i privatregi, og den anden beregning, som starter
med tab pa investeringen, giver en endnu mindre fordel til investering i selskabsregi.

Dermed er det sveert at komme med en entydig konklusion, men vi kan dog konkludere, at
i to ellers fuldstaendigt ens investeringsforlab, sd skabes der en uhensigtsmaessighed i
forhold til investering i selskabsregi, nar selskabets aktier i fgrste investeringsar stiger i
veerdi.

| den tredje opstillede beregning, hvor vi giver Hansen et hovedaktioneernedslag, ser man
dog igen en effekt af den udskudte skat. Der skabes med hovedaktionsernedslaget en for-
del til investering i selskabsregi, da investeringsforlgbet ender med et positivt afkast, og
den investerede udskudte skat dermed forbedrer betingelserne for investering i selskabs-
regi.

Nar man kigger pd, at investeringsforlgbet resulterer i et samlet tab, giver vores beregnin-
ger umiddelbart det resultat, at det bedst kan svare sig at likvidere selskabet primo ar 1, og
treekke investeringen ud i privat regi.

Umiddelbart er det sveert at komme med en samlet konklusion pa en anbefaling efter
2010-lovgivningen, nar udgangspunktet er, at et selskab har en stgrre likvid beholdning og
hovedanpartshaveren overvejer, enten at investere disse gennem selskabet, eller traekke
dem ud til investeringen i privatregi.

Side

125



Forventer man at investeringen samlet set giver gevinst, hvilket jo nok er udgangspunktet,
da man ellers nok ikke foretager investeringen, sa betyder det ikke det store om investe-
ringen ligger i personligt regi eller selskabsregi. Men da det er en fordel at tage investerin-
gen ud i personligt regi nar den resulterer i et samlet tab, ma dette blive den generelle an-
befaling.

Dog giver hovedaktioneernedslaget en fordel til investering i selskabsregi, sa dette skal
man tage med i betragtning, safremt hovedanpartshaveren opfylder betingelserne herfor.

10.2.4 Sammenligning af beskatning efter 2009- og 2010-lovgivningen

Vi har i scenarie 2 opstillet en raeekke beregninger af beskatning og afkast for investering i
henholdsvis privatregi og selskabsregi, hvor vi starter med en likvid beholdning i selskabet
pa kr. 2.000.000.

Vi har opstillet disse beregninger bade efter 2009-lovgivningen og 2010-lovgivningen, og
vil her sammenligne de to regelsaet og kommentere pa forskellene herimellem.

Figur 10.11 - Owversigt scenarie 2:

samlet gevinst 09 0. 3 ir 09.u. 2 3r 09 o 2 ir hedakt 10, start + 10, start % <=  +hwvdakt.

Avance pé investering (uden ophar)

Selskaber 2.265.151 2.102.895 2.255.151 2078118 20848682 2084682
Personer 1144 431 1.143.604 1341443 1200727 1207727 1393044
Farskelsvaerdi ved investering uden opher 1110721 458 290 4137048 870.391 876.955 691638

Veerdi af investering (42% / 43% | 45%)

Selskaber 17414389 1657748 1995194 1705300 1709116 1928007
Personer 1.644 431 1.643.604 1841443 1707727 1707727 1883044
Forskelsvaerdi ved investering efter opher 97.059 14.144 153.751 -2418 1.389 34.963

Filde: Egen thvirkning

Hvis vi starter med at sammenligne beregninger der samlet set giver gevinst, kan vi se, at
personen efter 2010-lovgivningen opnar en starre avance af investeringen end tilfeeldet
var efter 2009-lovgivningen. Dette skyldes, at beskatningen i 2010-lovgivningen for perso-
nen er sat ned til 42%, hvilket giver en fordel i forhold til 2009-lovgivningen. Dermed opnar
personen en mindre beskatning ved afhaendelsen af selskabet primo ar 1, og har flere
penge til investering i privatregi, samtidig med at beskatningen af bade modtaget udbytte
og realiserede aktieavance bliver lavere beskattet.

Et selskab opnar derimod en lavere avance af investeringen efter 2010-lovgivningen frem
for efter 2009-lovgivningen, selv hvis man sammenligner den beregning hvor selskabet i
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2009 solgte indenfor en ejertid p& 3 ar. Dette skyldes, at udbyttet nu beskattes med 100%
mod tidligere 66% Sammenligner man den beregning hvor selskabet var skattefri af salget
af aktierne med over 3 ars ejertid, sa er forskellen endnu starre, da man pa denne made
kunne undgéa dobbeltbeskatning, hvilket ikke leengere er muligt efter 2010-lovgivningen.

Beskatningen af selskabet er altsa blevet hgjere, og beskatningen for personer er blevet
mindre, sa pa trods af en klar anbefaling efter 2009-reglerne til at placere investeringen i
selskabet, har preemisserne nu aendret sig. Det er ikke laengere muligt at give en anbefa-
ling om hvorvidt det stadig bedst kan svare sig at opretholde investeringen i selskabsregi,
frem for at treekke denne ud af selskabet til privatregi, hvis der er tale om en investering
der samlet set resulterer i gevinst.

Figur 10.12 - Oversigt scenarie Z:

samlet tab 09, 0. 3 ar 09, u_3 ar 10, start =
Avance pa investering (uden opher)
Selskaber 1.392 663 1.392 663 1.398.889
Personer 73939 811.591 819829
Forskelsvaerdi ved investering uden ophar 612724 h81072 579060

Vardi af investering (42% / 43% /| 45%)

Selskaber 1.267 121 1.267 121 1.311.355
Personer 1.279.939 1.311.591 1.319.829
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar -12818 44 470) 8474

Kilde: Egen sharkning

Nar man sammenligner beregningerne der ender i et tab for personen, medfarer den lave-
re afstaelsesbeskatning en starre investering i de tabsgivende aktier. Dermed bliver tabet
for personen stgrre efter 2010-lovgivningen end for 2009-lovgivningen. Alligevel er den
samlede avance af investeringen starre i indkomstaret 2010, end den var i indkomstaret
2009. Dette skyldes igen den lavere beskatning af personen, pa kun 42% mod 2009-
lovgivningens 43% / 45%.

Sammenlignes beregningerne hvor investeringen ender i et tab for selskaberne, kan man
se det samlede negative afkast er det samme, mens beskatningen af selskabet efter 2010-
reglerne er mindre med kr. 6.225. Dette skyldes dels, at udbyttebeskatningen efter 2010-
reglerne er hgjere, med hvad der svarer til en skatteveerdi pa kr. 14.875, samt at de frem-
farselsberettigede tab udnyttes bedre efter 2010-lovgivningen, med en skatteveerdi pa kr.
21.100. Da det er to modsatrettede effekter, giver de en samlet effekt pa 6.225.
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| de tabsgivende beregninger er beskatningen af personen igen lavere, mens beskatnin-
gen af selskabet nu ogsa er lavere end den var efter 2009-lovgivningen. Samlet set and-
res konklusionen dog ikke fra 2009-lovgivningen til 2010-lovgivningen,da det er stadig
mest fordelagtigt at tage investeringen ud af selskabet og placere den i personligt regi.

Ser man pa beregningerne med hovedaktioneernedslag, vil konklusionen ikke blive send-
ret. Der er dog den forskel, at hovedaktionaernedslaget i 2010 mindsker fordelen til person-
lig investering, mens det i 2009 gger fordelen til personlig investering.

Den samlede konklusion pa investering i scenarie 2 efter 2009-lovgivningen var, at det
bedst kunne svare sig at investere gennem selskab, hvis investeringen gav gevinst, mens
det var mest fordelagtigt at treekke investeringen ud i privatregi, hvis investeringen gav tab.
Saledes var det ret svaert at radgive om, hvorvidt man skulle det ene eller andet. Med de
nye regler er der stort set ingen forskel pa at fortszette investeringen i selskabet eller treek-
ke den ud til privatregi hvis denne resulterer i en gevinst, mens det er en fordel at treekke
den ud i privatregi hvis investeringen resulterer i et tab.

Tager man hovedaktionaernedslaget i betragtning, sa vil dets effekt afhaenge af hvor stor
en urealiseret avance der ligger pa anparterne primo ar 1. | vores beregninger har vi taget
udgangspunkt i en urealiseret avance pa kr. 1.500.000, og her giver det bade efter 2009-
reglerne og 2010-reglerne en fordel, at beholde investeringen i selskabet sa langt tid som
muligt sé leenge der er gevinst pa aktierne.
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10.3 Scenarie 3 — formuende selskab med nettokurstabskonto

Figur 10.13 - Oversigt scenarie 3:

2010-lovgivning 2010-lovgivning
Beregning 18:  Samlet gevinst Beregning 20:  Samlet gevinst
(bilag 35 09 36) Oprindeligttkr. 2.000 | | (bilag 320g40) Oprindeligttkr. 500
Selskabi7 ar Selskabi 3 ar

2010-lovgivning
Beregning 19:  Samlet gevinst
(bilag 3094}  Oprindeligt tkr. 2.000

Selskab i 3 ar

Kilde: Egen thvirkning

10.3.1Indledning

Scenarie 3 kommer til at dreje sig om 2010-reglerne. Dette skyldes, at vi i dette scenarie
vil vise hvordan en investering vil forlabe, nar et selskab efter 2010-lovgivningen skal ud-
nytte en tabskonto.

| scenarie 3 opstilles en situation, hvor Hansen ejer Invest ApS, og dette selskab ejer en
beholdning af aktier i Portefglje A/S til en vaerdi pa kr. 2.000.000, og som oprindeligt er
anskaffet til kr. 2.250.000 et ar tidligere. Dermed har Invest ApS et urealiseret tab pa kr.
250.000.

Dette medfgrer, at Invest ApS kan opgare en nettokurstabskonto pa kr. 250.000, som kan
fremfares til modregning i fremtidige gevinster pa portefgljeaktier, men som ikke kan fra-
drages i andre indkomster, eksempelvis udbytte.

Aktiebeholdning kan enten beholdes i Invest ApS, eller selskabet kan likvideres og Hansen
kan fortseette investeringen i privatregi. Det antages at den oprindelige anskaffelsessum
pa anparterne i Invest ApS er kr. 2.000.000. Dermed kan Hansen afhaende Invest ApS
skattefrit, da der ikke er nogen avance pa de unoterede anparter heri.

Der er i beregningerne for scenarie 3 igen anvendt de samme forudsaetninger som i de 2
gvrige scenarier.
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10.3.1.1 Beregning 18 (bilag 35 og 36)

| beregning 18 starter vi med en nettokurstabskonto pa kr. 250.000, mens investeringen i
det farste ar falder kr. 200.000 i veerdi. Samlet set over de 7 ar investeringen lagber, giver
investeringen dog gevinst.

Personligt
Hvis Hansen vaelger at traekke investeringen ud i privatregi, sa ma han afhaende aktierne i

Portefglje A/S med tab for at realisere likviderne i selskabet, og herefter likvidere Invest
ApS. Dette medfarer ikke en beskatning af Hansen, da anskaffelsessummen for anparter-
ne i Invest ApS er den samme som selskabets nuveerende veerdi, men det resulterer i, at
nettokurstabskontoen, og det fradrag som denne matte medfare, gar tabt.

Figur 10.18.1 - Beregning 18. person: |ddrag af bilag 36
Avance pa investering 448 996
Vaerdi af investering 244399

Kilde: Egen shirkming

Hansen kan saledes investere alle kr. 2.000.000 i privat regi. Denne investering resulterer i
en samlet gevinst pa kr. 599.131, og kr. 175.000 i modtaget udbytte, i alt kr. 774.131. Her-
af skal Hansen betale kr. 325.135 i skat, hvilket giver en samlet avance pa kr. 448.996, og
en veerdi ultimo pa kr. 2.448.996.

Selskab
Beholder Invest ApS aktierne i Portefglje A/S, skal der som naevnt opggres en nettokurs-
tabskonto pa kr. 250.000.

Veerdien af aktierne i Portefalije A/S falder kr. 200.000 i veerdi i ar 1, hvilket giver Invest
ApS et fradragsberettiget tab som kan modregnes i selskabets skattepligtige indkomster.
Dermed modregnes det modtagne udbytte pa kr. 25.000, og der er et fremfgrselsberettiget
tab tilbage pé kr. 175.000.

Ved indgangen til indkomstaret 2010 blev der ogsa opgjort en nettokurstabskonto pa kr.
250.000, men disse to ma ikke blandes sammen, da nettokurstabskontoen kun kan mod-
regnes i fremtidige gevinster pa portefgljeaktier. Dermed har selskabet nu bade en under-
skudskonto til fremfarsel til modregning i selskabets skattepligtige indkomster pa kr.
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175.000, og en nettokurstabskonto der kun kan modregnes i gevinster pa portefgljeaktier
pa kr. 250.000.

Da aktierne saledes i ar stiger i veerdi med kr. 180.000, modregnes denne urealiserede
gevinst i nettokurstabskontoen, der falder til kr. 70.000, mens det modtagne udbytte mod-
regnes i underskudskontoen, der falder til kr. 150.000.

| &r 3 stiger aktierne med kr. 198.000 i veerdi der efter modregning af den resterende net-
tokurstabskonto pa kr. 70.000 giver en skattepligtig indkomst pa kr. 128.000. Hertil leegges
det modtagne skattepligtige udbytte pa kr. 25.000, hvilket resulterer i en samlet skatteplig-
tig indkomst pa kr. 153.000. Underskudskontoen pa kr. 150.000 der er fremfert fra ar 2
modregnes i den skattepligtige indkomst. Tilbage er en skattepligtig indkomst pa kr. 3.000,
som selskabet betaler kr. 750 i skat af.

Figur 10.18.2 - Beregning 18. selskab: Uddrag af bilag 35
Avance pa investering 650.520
Vaerdi af investering 2650520
Veerdi af investering ved opher af selskab 2.650.520
Beskatning heraf (42%) 273.218
Vardi af investering efter skat (42%) 2.377.301

Fide: Egen sharkning

Det samlede investeringsforlgb pa 7 ar giver et samlet afkast pa kr. 609.026, samt kr.
175.000 i udbytte, i alt kr. 784.026. Heraf skal selskabet betale kr. 133.507 i skat, og Han-
sen kr. 273.218 i skat af likvidationen af selskabet, i alt kr. 406.725. Dette giver Hansen en
likvid beholdning pa kr. 2.377.301 efter endt investering.
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Delkonklusion pa beregning 19
Ultimo ar 7 vil selskabet have skabt en avance pa kr. 650.520 mod personens kr. 448.996.

Figur 10.18.3 - Beregning 18: |lddrag af blag 36

Avance pa investering (uden ophar)

Selskaber 650520
Personer 448 996
Forskelsvzerdi ved investering uden ophar 201524

Vardi af investering (42%)

selskaber 2377301
Persaner 2448 996
Forskelsvaerdi ved investering efter opher -71695

Kilde: Egen sharkning

Men efter afhaendelsesbeskatningen konstaterer vi, at der er en samlet fordel ved investe-
ring i privatregi pa kr. 71.695 til trods for, at selskabet i denne beregning udnytter netto-
kurstabskontoen fuldt ud, mens denne gar tabt ved investering i privatregi. Begrundelsen
herfor ligger i dobbeltbeskatningen, hvor investeringen i selskabet samlet set udlgser en
beskatning pa kr. 404.518, mod kr. 325.135 ved investering i personligt regi. Differencen
herpa er kr. 79.383 som altsa er hovedforklaringen pa, at det ud fra denne beregning er en
fordel at investere i personligt regi.

10.3.1.2 Beregning 19 (bilag 37 og 38)

| beregning 18 kunne vi se, at selskabets nettokurstabskonto og underskud til fremfarsel
begge blev udlignet ved afhaendelsen af aktierne i ar 3. Dette ma betyde, at der pa dette
tidspunkt i beregning 18 ligger den starst mulige fordel til investering i selskabsregi, og vi
vil derfor i denne beregning afslutte investeringsforlgbet efter ar 3 for, at se hvorvidt dette
vil skabe en fordel til investering i selskabsregi.

Personligt
Da Hansen afhaender aktierne i ar 3, sker der egentlig det samme som i beregning 18, dog

med den forskel, at Hansen ikke geninvesterer aktierne, men afslutter investeringsforlgbet
her.
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Figur 10.19.1 - Beregning 19. person: [Iddrag af biag 38

Avance pa investering 146.740
Veerdi af investering 2146740

Kide: Egen thvirkning
Dette vil sige, at han opnar et samlet afkast pa kr. 178.000, og en samlet udbyttebetaling
pa kr. 75.000. Hansens skattebetaling heraf udger kr. 106.260, og dermed har han opnaet
en avance pa kr. 146.740, og en samlet veerdi af hans investering pa kr. 2.146.740.

Selskab

Vi antager nu, at selskabet ligeledes afheender aktierne efter 3 ar uden at geninvestere.
Dette betyder, at selskabet ligeledes vil opna et samlet afkast pa kr. 178.000 og en samlet
udbyttebetaling kr. 75.000. Selskabet vil i denne 3-arige periode have udnyttet hele netto-
kurstabskontoen, samt det fremfgrte underskud, og dermed kun have betalt kr. 750 i skat.

Figur 10.19.2 - Beregning 19, selskah: |ddrag af bilag 37
Avance pa investering 252 250
Veerdi af investering 2.252 250
Veerdi af investering ved opher af selskab 2.252 250
Beskatning heraf (42%,) 105945
Verdi af investering efter skat (42%) 2.146.305

Fide: Egen tharkning

Dette vil sige, at selskabets samlede avance er pa kr. 252.250, og at den samlede veerdi
af investeringen er pa kr. 2.252.250.

Hansen skal imidlertid betale skat ved afhaendelsen af selskabet, kr. 105.945, og denne
dobbeltbeskatning ger at han efter afhandelsen af selskabet, kun vil have et provenu pa
kr. 2.146.305

Delkonklusion pa beregning 19

Hvis man saledes afbryder investeringsforlgbet efter 3 ar, pa det tidspunkt hvor Invest ApS
har udnyttet nettokurstabskontoen samt det fremfagrte underskud, sa er der ingen forskel
pa om investeringen blev holdt i selskabet, eller trukket ud i privatregi i ar 1.
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Begrundelsen herfor er, at Hansen skal betale skatten af veerdistigningen af de unoterede
anparter i Invest ApS, og da selskabet kun har betalt kr. 750 i skat, sa er det stort set kun
skatten af veerdistigningen der skal betales, og det er den samme skatteprocent og stort
set samme veerdistigning, som Hansen skal afregne, safremt investeringen ligger i privat-
regi.

Figur 10.19.3 - Beregning 19 Uddrag af bdag 38

Avance pa investering (uden opher)

Selskaber 252250
Personer 146.740
Forskelsvaerdi ved investering uden opher 105510

Vardi af investering [42%)

Selskaber 2.146.305
Personer 2.146.740
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar 435

Veardi af investering (28%)

Selskaber 2181620
Personer 2146.740
Forskelsvzerdi ved investering efter ophar 34 880

Kilde: Egen tharkning

Der skabes i denne beregning en marginal forskel pa kr. 435, men da de to investerings-
former ligger sa teet, kan man ikke anbefale den ene, frem for den anden hvis man treekker
pengene ud til 42%.

Vi vil dog i denne sammenhaeng henvise til, at der er en fordel i at placere investeringen i
selskabet, hvis man har mulighed for at treekke pengene ud af selskabet Igbende til 28%-
beskatning. Dette giver et provenu pa kr. 2.181.620, og dermed en fordel til investering i
selskabsregi pa kr. 34.880.

10.3.1.3 Beregning 20 (bilag 39 og 40)

| denne beregning vil vi antage, at de unoterede anparter i Invest ApS er anskaffet for kr.
500.000, og at der dermed er en urealiseret avance pa disse pa kr. 1.500.000.

Herudover er situationen magen til beregning 19, hvor investeringen ikke genplaceres ef-
ter ar 3, hvor selskabet har udnyttet bade nettokurstabskonto og underskud til fremfarsel.
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Personligt
Traekker Hansen den likvide beholdning ud af selskabet og likviderer dette, vil der ske en

beskatning pa kr. 630.000, og Hansen har herefter kr. 1.370.000 at investere for i privat
regi.

Figur 10.20.1 - Beregning 20, person: |lddrag af biag 40
Avance pa investering 484 219
Vaerdi af investering 1484219

Kilde: Egen shirkming

Det samlede afkast af investeringen vil efter 3 ar kun vaere kr. 121.930, mens udbyttet sta-
dig vil udggre kr. 75.000. Den samlede beskatning heraf udger kr. 82.711, som sammen
med beskatningen ved afstaelsen af selskabet i alt, udger kr. 712.711. Hermed har Han-
sen en samlet avance pa kr. 984.219 og en likvid beholdning ultimo pa kr. 1.484.219.

Selskab

Ved investering i selskabsreqi, vil selskabet stadig have mulighed for at beholde investe-
ringen pa kr. 2.000.000, hvilket ger at afkastet herpa stadig vil veere kr. 178.000. Der Vil
saledes ikke veere eendret pa hverken afstdelse eller selskabsbeskatning i forhold til be-

regning 19.
Figur 10.20.7 - Beregning 20. selskab: |Uddrag af biag 39
Avance pa investering 1.752.250
Veerdi af investering 2.252 250
Veerdi af investering ved opher af selskab 2252 250
Beskatning heraf (42%) 735945
Vardi af investering efter skat (42%) 1.516.305

Kilde: Egen tharkming

Dette vil sige, at selskabets samlede avance i forhold til den oprindelige investering pa kr.
500.000 er pa kr. 1.752.250, og at den samlede veerdi af investeringen er pa kr. 2.252.250.
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Hansen skal imidlertid betale en del mere i skat ved afhaendelsen af selskabet da den op-
rindelige investering i de unoterede anparter nu er pa kr. 500.000. Skatten ved afstaelsen
udger saledes, kr. 735.945, hvilket giver Hansen et provenu pa kr. 1.516.305.

Delkonklusion pa beregning 20

Ved at udskyde afstaelsesbeskatningen af likvidationen af selskabet og investere denne
udskudte skat, opnas kr. 56.070 mere i afkast ved investering i selskabsregi end ved inve-
stering i privatregi.

Selskabet undgar stort set at betale skat; kun kr. 750 er beskatningen i selskabet, grundet
den fulde udnyttelse af henholdsvis nettokurstabskonto og underskud til fremfagrsel. Den
samlede skattebetaling udger ved investering i selskabsregi dermed kr. 736.695, mod kr.
712.711 i personligt regi.

Figur 10.20.3 - Beregning 20: |lddrag af biag 40

Avance pa investering (uden opher)

Selskaber 1.752.250
Personer 984 219
Forskelsvaerdi ved investering uden opher 768.031

Verdi af investering (42%)

Selskaber 1.516.305
Personer 1484219
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar 32 086

Kide: Egen thvirkning
Sammenholder man dette med at det samlede afkast ved investering i selskabsregi er kr.

56.070 hgjere end ved investering i privatregi, giver dette en samlet fordel til investering i
selskabsregi pa kr. 32.086.
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10.3.1.4 Konklusion pa investering med nettokurstabskonto

Figur 10.14 - Oversigt scenarie 3:

tkr. 2000, 7 ar tkr. 2.000, 3 ar t.kr. 500, 3 ar
Avance pa investering (uden ophar)
Selskaber 650520 252 250 1.752.250
Personer 448 996 146.740 984 219
Forskelsvaerdi ved investering uden opher 201524 105510 768.031
Vardi af investering [42%)
Selskaber 2.377.301 2.146.305 1.516.305
Personer 2448 996 2.146.740 1484219
Forskelsveerdi ved investering efter ophar -71695 435 32086

Kide: Egen sharkning

Vores konklusion pa beregningerne med nettokurstabskonto er, at det godt kan svare sig
at beholde investeringen i selskabet indtil at dette har udnyttet nettokurstabskontoen. Her-
efter kan det bedst svare sig at likvidere selskabet, og treekke investeringen ud i privatreqgi.

Eksisterer der herudover fremfgrte underskud fra anden indkomst, som for eksempel al-
mindelig driftsaktivitet, kan disse efter den nye lovgivning modregnes i aktieindkomst. Dis-
se bar derfor ligeledes udnyttes inden selskabet likvideres.

Hvis der slet ingen urealiseret avance er pa de unoterede anparter i selskabet, sa giver det
hverken en fordel til investering i selskabsregi eller i privatregi. Ligger der derimod en
urealiseret avance pa disse anparter, og man udnytter muligheden for at udskyde beskat-
ning ved afhaendelsen heraf, og investere denne i gevinstgivende aktier, s giver dette en
fordel til investering i selskabsregi, sa leenge man farst afhaender selskabet nar nettokurs-
tabskontoen og et eventuelt fremfart underskud er udnyttet.
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11 KONKLUSION

Denne afhandling omhandler beskatning af barsnoterede og unoterede aktier, hos bade
personer og selskaber, herunder aendringen af beskatningen i forhold til indfarelsen af
Forarspakken 2.0.

Hos personer beskattes aktier efter realisationsprincippet uanset ejertid. Ved salg eller
anden afstaelse af aktier, skal der opgares en skattepligtig avance eller et fradragsberetti-
get tab, der medtages pa arets selvangivelse som aktieindkomst. Ved delsalg anvendes
gennemsnitsmetoden til at beregne anskaffelsessummen pa de afstdede aktier.

Nar en person afstar aktier med avance, skal avancen medtages som aktieindkomst. Den-
ne beskattes seerskilt efter reglerne i PSL § 4. Aktieindkomsten beskattes med henholds-
vis 28%, 43% og 45% for indkomstaret 2009, men med henholdsvis 28% og 42% for ind-
komstaret 2010. Tab pa bgrsnoterede aktier kan modregnes i positiv aktieindkomst, fra
tilsvarende aktier. Safremt tabet ikke kan indeholdes i den positive aktieindkomst, kan det
fremfares til senere modregning i samme avancer.

Ved et tab pa unoterede aktier kan dette modregnes i anden aktieindkomst. Safremt tabet
overstiger den positive aktieindkomst, beregnes skatteveerdien af det resterende tab, efter
samme princip som ved avance. Skatteveerdien heraf kan modregnes i gvrige skatter.

| tilfeelde af at en person flytter til Danmark, skal der opggres en indgangsveerdi for aktier-
ne. Indgangsvaerdien opgares efter handelsvaerdien pa tilflytningstidspunktet. Nar en per-
son fraflytter Danmark, og dermed ophgrer dansk skattepligtig, anses aktierne for afstaet,
og man skal beskattes af den avance der er optjent i ejertiden. Man har dog mulighed for
at sgge om en henstandssaldo og saledes f& mulighed for at afregne skatten efterhanden
som aktierne afstas.

En person har mulighed for at afsta aktier til familie eller neere medarbejdere. | sadan et
tilfeelde er der mulighed for at overdrage aktier med skattemaessig succession. Man kan
overdrage aktier, uden at blive beskattet af den optjente avance i ejertiden, hvis den nye
ejer overtager forpligtelsen til at betale den udskudte skat ved en eventuel afstaelse. Der
kan dog ikke succederes i aktier der har givet tab, kun aktier der har givet en avance.

Det er endvidere muligt at overdrage de overdragede aktier tilbage til den tidligere ejer ved
succession indenfor 5 ar.
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Successionsreglerne gaelder ogsa ved gaveoverdragelse eller ved dgd. Safremt overdra-
gelsen sker som en gave, skal der betales gaveafgift af overdragelsen. Hvis overdragelsen
farst sker i et dgdsbo, er der mulighed for at arvingerne kan overtage aktierne ved at ind-
treede i dgdsboets skattepligt. Det er dog kun muligt at succedere i et dgdsbo, hvis boet er
skattepligtigt.

Der er for personer ikke sket nogen aendringer i den metode der anvendes til at opggre
aktieavance ved indfgrelsen af Forarspakken 2.0.

Selskaber skulle efter 2009-lovgivningen, anvende realisationsprincippet, ved opggrelsen
af avance eller tab ved afstdelse af aktier. Derved blev selskabet farst skattepligtig af
avancen ved afstaelsen. Selskaber anvendte ved delsalg gennemsnitsmetoden til at be-
regne anskaffelsessummen pa de afstaede aktier. Man skelnede endvidere ogs& mellem
aktier, der var ejet i mindre end 3 ar, og aktier der var ejet i over 3 ar. Nar et selskab havde
ejet aktier i mere end 3 ar var gevinsten skattefri og der var ikke fradragsret for tab, men
ved afstaelse af aktier med en ejertid pa under 3 ar, var avancer skattepligtige og tab fra-
dragsberettigede i samme avancer.

Ved indfgrelsen af Forarspakken 2.0 er der sket store aendringer i ABL fra 2009 til 2010
iseer for selskaber.

Fra og med indkomstaret 2010 skelner man hos selskaber mellem datterselskabsaktier,
koncernselskabsaktier og portefgljeaktier. Datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier
er skattefri, mens portefgljeaktier er skattepligtige uanset ejertid. Derved er 3-ars reglen
ophgrt — ogsa for selskaber.

Selskaber skal fra indkomstaret 2010 anvende lagerprincippet og bliver derved beskattet
af arets kursgevinster og tab. Safremt aktier ejet af selskabet giver et kurstab, kan tabet
dog modregnes i anden skattepligtig indkomst i selskabet, dette kan veere udbytter eller
overskud i selskabets gvrige aktiviteter.

| forbindelse med at selskaber skal anvende lagerprincippet i stedet for realisationsprincip-
pet, skal der opggares en indgangsveerdi hertil. Indgangsveerdien til lagerprincippet er kurs-
veerdien primo indkomstaret 2010 for portefaljeaktier. Endvidere skal der opgares en net-
tokurstabskonto for den beholdning selskabet har ved indgangen til indkomstaret 2010.

Saldoen pa en nettokurstabskonto kan modregnes i fremtidige kursgevinster pa portefglje-
aktier og ikke i anden indkomst.
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Indfgrelsen af Forarspakken 2.0 har haft stort effekt pa beskatningen hos selskaber, og
knapt sa stor effekt pa beskatningen af personer.

Der er i athandlingen opstillet forskellige scenarier til vurdering af, hvor investering i porte-
faljeaktier bedst kan svare sig — i privatregi eller i selskabsregi.

Ifglge vores beregninger for 2009 ville den bedste investering i aktier veere gennem et sel-
skab. Det kan ses ved, at et selskab havde den bedste forrentning af investeringen, hvilket
kan skyldes den mindre skattesats selskaber betaler i forhold til personer.

Endvidere kan det ses ved, at selskabet havde mulighed for at afsta aktier, der var ejet i
over 3 ar skattefrit, mens personer var skattepligtige af avancen uanset ejertid. Hvis sel-
skabet valgte at szelge aktierne inden de havde veeret ejet i 3 ar, og derved blev skatteplig-
tige, kunne det bedre svare sig at investere som person. Dette skyldes at der foreld en
dobbeltbeskatning af avancen i selskabet, da selskabet farst skulle betale 25% i skat af
avancen, og hvorefter at personen skulle betale henholdsvis 43% og 45% i skat af avan-
cen i selskabet.

Ovenstaende gaelder i tilfeelde hvor der stiftes et selskab, samt i tilfaelde hvor der i forvejen
er stiftet et selskab.

Safremt der kan opggres et hovedaktionaernedslag ved salg, kan det stadig bedst svare
sig at investere gennem selskabet. Dette skyldes, at hovedaktionaernedslaget bliver givet
pa avancen af de unoterede anparter i selskabet, hvilket vil sige, at jo stgrre avance i sel-
skabet jo stgrre er nedslaget.

Hvis investeringen skulle resultere i et samlet tab, vil det ikke sendre ovenstaende billede i
de situationer hvor selskabet stiftes til investeringen, idet hovedaktionaeren kan fa fradrag
for skatteveerdien fra tabet i sin gvrige skat. Hvis der derimod i forvejen eksisterer et sel-
skab hvorpa der hviler en urealiseret avance pa de unoterede anparter, sa viser vores be-
regninger, at det bedst kan svare sig, at likvidere selskabet og treekke investeringen ud i
privatregi.

Nar vi ser pa investeringer i indkomstaret 2010, eendrer billedet sig. Selskaber skal nu an-

vende lagerprincippet og er blevet skattepligtige af kursgevinsten eller -tabet ved portefal-
jeaktier.
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Vores beregninger viser, at det ved investering i selskabsform fortsat vil give den bedste
forrentningen af investeringen, men tager man hensyn til den udskudte skat, der ligger ved
afstaelsen af selskabet, er det ikke laengere den bedste investering, da personen skal be-
tale skat af avancen pa de unoterede anparter. Derved vil der ske en dobbeltbeskatning af
den optjente avance i selskabet.

Hvis selskabet var stiftet i forvejen kan det veere sveert, at sige hvad der bedst, hvis inve-
steringen giver gevinst. Vores beregninger viser, at der ikke er nogen stor forskel mellem
investering i personligt regi og investering i selskabsregi. Hvis vi tager hovedaktionaerned-
slag med i vores betragtning, kan det dog bedst svare sig at lade investeringen ligge i sel-
skabet, da nedslaget bliver starre nar avancen bliver starre.

Hvis et selskab har en nettokurstabskonto, er det en fordel at fortseette investeringen i sel-
skabsregi, indtil nettokurstabskontoen og et eventuelt fremfgrt underskud er udnyttet, og
derefter afhaende selskabet.

Hvis investeringen derimod giver tab, ser billedet anderledes ud. Det kan saledes bedre
betale sig at investere gennem et selskab, hvilket skyldes at selskabet kan udnytte tabet i
anden skattepligtig indkomst, det kan personer ikke.

Med de nye regler, der er indfart fra 2010, kan man ikke umiddelbart give en klar konklusi-
on pa, hvor det er bedst at placere en investering. Der er mange faktorer som spiller en
rolle, her kan for selskaber naevnes driftsoverskud, udbytter og anden indkomst hvori et
eventuelt tab kan modregnes. Endvidere kan naevnes udviklingen af aktiemarkedet, udvik-
lingen af selskabets gvrige drift, der ligeledes spiller en rolle for, hvor investeringen skal
placeres. Man er derfor ngdsaget til at se pa den enkelte situation, for at kunne vurdere
hvor portefgljeaktier skal placeres.
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12 PERSPEKTIVERING

Regeringen fremlagde i 2009 Forarspakken 2.0. Formalet med denne var blandt andet at
opna en lavere beskatning pa arbejde samt pa den sidste tjente krone, for at det kunne
betale sig at gare en ekstra indsats. Endvidere var formalet at Danmark skulle veere mere
gregnt, hvorfor det skulle veere dyrere at forbruge og producere varer, der skader miljget,
klimaet og sundheden.

For at kunne indfgre en mere ensartet beskatning af familieopsparinger, blev der i forbin-
delse med Forarspakken gennemfgrt en nedseettelse af skattesatserne for aktieindkomst
hos personer fra 43% / 45% til 42% med virkningen fra indkomstaret 2010 og fra 28% til
27% med virkning fra indkomstaret 2012.

Begrundelsen til sidstneevnte nedseettelse er en ensretning af beskatningen mellem veer-
dipapirer (aktier og obligationer) og kapitalindkomst. Beskatningen for kapitalindkomst er
nedsat til en marginalskat pa 51,5%, og der indfares et bundfradrag pa kr. 40.000 i grund-
laget for topskatten.

Den 27. januar 2010 fremsatte skatteministeren et lovforslag (L112), der blandt andet in-
deholder aendringer til ABL og KGL. Der er blevet forslaet en aendring af beskatningen af
investeringsforeningsbeviser hos personer, saledes at personer skal medregne gevinst og
tab, pa beviser i udloddende aktiebaserede investeringsforeninger, i opgarelsen af aktie-
indkomsten. Endvidere skal personer medregne gevinster og tab, pa udloddende obligati-
onsbaserede investeringsforeningsbeviser, ved opggrelsen af kapitalindkomsten. ZA£ndrin-
gerne | ABL skyldes en konsekvens af ophaevelsen af mindsterenter og indfgrelsen af en
mere generel beskatning af gevinster og tab pa personers fordringer. Den laveste skat ved
positiv kapitalindkomst bliver pa ca. 37% og den hgjeste skat herpa bliver 42%

Som naevnt ovenfor har regeringen yderligere fremsat forslag til eendring af KGL. Forslaget
omhandler blandt andet opheevelse af mindsterenten, idet man vil sikre overholdelsen af
EU Retten. Dette skyldes at regeringen har modtaget en abningsskrivelse fra Europa-
kommissionen, hvor der blandt andet omtales en forskelsbehandling af fordringer i hen-
holdsvis danske kroner og fremmed valuta, hvilket er i strid med reglerne om kapitalens
frie beveegelighed.

Der er derfor fremsat forslag til, at mindsterenter ophgrer, og at der indfgres en mere ge-

nerel beskatning af fordringer hos personer. Dette betyder at skattefriheden pa de sakaldte
blastemplede fordringer ophgrer, og der indfgres tabsfradrag pa fordringer i danske kro-
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ner. Denne andring treeder dog farst i kreeft for personer som investerer i fordringer efter
vedtagelsen af loven. KGL er ogsa eendret for selskabers beskatning af fordringer. Der er
indfart lagerbeskatning pa fordringer, mens der pa gaeldssiden fortsat beskattes efter rea-
lisationsprincippet.

Lovforslaget laegger saledes op til, at der ikke skelnes mellem blastemplede og sortstem-
plede fordringer, og at der saledes efter 27. januar 2010 kan erhverves sortstemplede for-
dringer, hvor der kan opnas fradrag for tab, i modsat til reglerne i dag, hvor et tab ikke er
fradragsberettiget.

Som konsekvens af eendringerne i KGL eendres Kildeskattelovens 88 26A og B, saledes at
disse ogsa omfatter passiver, hvor en aegtefeelle kan indtraede som debitor ved successi-
on. Endvidere foreslas det at reglerne, for succession i gevinster og tab ved opdragelser af
virksomheder til naertstaende eller visse medarbejdere, justeres.

Reglerne for aktieavancebeskatningen aendres ofte, og man skal derfor veere opmaerksom

pa eventuelle nye eendringer i loven efter afslutningen af denne afhandling. Dette kan
blandt andet ses med lovforslaget L 112, der er fremsat den 27. januar 2010.
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13 ENGLISH RESUME

This thesis describes taxation of quoted and unquoted shares in relation to both individuals
as well as to companies including the amendment of tax rules in connection with the
adoption of the tax reform from 2010 - the so called "Forarspakke 2.0".

Capital gains on shares for individuals are taxed according to the realisation principle
regardless of the period of ownership. Selling or disposal of shares requires a statement of
the taxable profit or of the deductible loss which is reported as equity income in the income
tax return. At part selling the average cost formula is applied for the calculation of
purchase prices of the shares sold.

When individuals make a profit on disposed shares the capital gain shall be included as
equity income. Capital gain is taxed according to the rules of 84 of PSL. Equity income is
taxed at rates of 28% and 42%, respectively. Losses on quoted shares can be set off in
positive equity income from similar shares. If losses cannot be withheld in the positive
equity income, the losses can be brought forward to set off against profits at a later time.

Losses from unquoted shares can be set off against other equity income. Should the loss
exceed the positive equity income, a calculation of the tax value is made of the remaining
loss according to the same principle as applied for capital gains. Tax value hereof can be
set off against other taxes.

From and including income year 2010 companies distinct between subsidiary shares,
group shares and portfolio shares. Shares related to subsidiaries and group companies
are tax-exempt. Portfolio shares will be liable to tax regardless of the period of ownership.

From income year 2010 capital gains and losses from portfolio shares will be taxed
according to the market-value principle. However, capital losses can be set off against
other taxable income of the company such as dividends or profit from other activities of the
company.

The new tax rules adopted in 2010 do not give an explicit answer where to place
investments successfully. Many factors are important. As examples for companies;
operating profit, dividends and other income in which losses can be set off. To be able to
find the best possible solution, one has to consider each individual situation carefully.
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15 FORTEGNELSE OVER BILAG OG FIGURER

Bilag:

Scenarie 1 — Formuende person

Bilag 1 — beregning 1 — 2009 lovgivning, samlet gevinst, salg efter 3 ar, uden udbytte, for selskab
Bilag 2 - beregning 1 — 2009 lovgivning, samlet gevinst, salg efter 3 &r, uden udbytte, for person
Bilag 3 - beregning 2 — 2009 lovgivning, samlet gevinst, salg indenfor 3 ar, uden udbytte, for selskab
Bilag 4 — beregning 2 — 2009 lovgivning, samlet gevinst, salg indenfor 3 &r, uden udbytte, for person
Bilag 5 - beregning 3 — 2009 lovgivning, samlet gevinst, salg efter 3 ar, for selskab

Bilag 6 — beregning 3 — 2009 lovgivning, samlet gevinst, salg efter 3 ar, for person

Bilag 7 - beregning 4 — 2009 lovgivning, samlet tab, salg efter 3 ar, for selskab

Bilag 8 — beregning 4 — 2009 lovgivning, samlet tab, salg efter 3 ar, for person

Bilag 9 - beregning 5 — 2009 lovgivning, samlet tab, salg indenfor 3 ar, for selskab

Bilag 10 — beregning 5 — 2009 lovgivning, samlet tab, salg indenfor 3 ar, for person

Bilag 11 - beregning 6 — 2010 lovgivning, start med gevinst, samlet gevinst, for selskab

Bilag 12 — beregning 6 — 2010 lovgivning, start med gevinst, samlet gevinst, for person

Bilag 13 - beregning 7 — 2010 lovgivning, start med tab, samlet gevinst, for selskab

Bilag 14 — beregning 7 — 2010 lovgivning, start med tab, samlet gevinst, for person

Bilag 15 - beregning 8 — 2010 lovgivning, start med tab, samlet tab, for selskab

Bilag 16 — beregning 8 — 2010 lovgivning, start med tab, samlet tab, for person

Scenarie 2 —formuende selskab

Bilag 17 - beregning 9 — 2009 lovgivning, samlet gevinst, salg efter 3 ar, for selskab

Bilag 18 — beregning 9 — 2009 lovgivning, samlet gevinst, salg efter 3 ar, for person

Bilag 19 - beregning 10 — 2009 lovgivning, samlet gevinst, salg efter 3 &r, hovedaktioneernedslag, for selskab
Bilag 20 — beregning 10 — 2009 lovgivning, samlet gevinst, salg efter 3 ar, hovedaktionaernedslag, for person
Bilag 21 - beregning 11 — 2009 lovgivning, samlet gevinst, salg indenfor 3 ar, for selskab

Bilag 22 — beregning 11 — 2009 lovgivning, samlet gevinst, salg indenfor 3 ar, for person

Bilag 23 - beregning 12 — 2009 lovgivning, samlet tab, salg efter 3 ar, for selskab

Bilag 24 — beregning 12 — 2009 lovgivning, samlet tab, salg efter 3 ar, for person

Bilag 25 - beregning 13 — 2009 lovgivning, samlet tab, salg indenfor 3 ar, for selskab

Bilag 26 — beregning 13 — 2009 lovgivning, samlet tab, salg indenfor 3 &r, for person

Bilag 27 - beregning 14 — 2010 lovgivning, start med gevinst, samlet gevinst, for selskab

Bilag 28 — beregning 14 — 2010 lovgivning, start med gevinst, samlet gevinst, for person

Bilag 29 - beregning 15 — 2010 lovgivning, start med tab, samlet gevinst, for selskab

Bilag 30 — beregning 15 — 2010 lovgivning, start med tab, samlet gevinst, for person

Bilag 31 - beregning 16 — 2010 lovgivning, start med tab, samlet gevinst, hovedaktionaernedslag, for selskab
Bilag 32 — beregning 16 — 2010 lovgivning, start med tab, samlet gevinst, hovedaktionaernedslag, for person
Bilag 33 - beregning 17 — 2010 lovgivning, start med tab, samlet tab, for selskab

Bilag 34 — beregning 17 — 2010 lovgivning, start med tab, samlet tab, for person

Scenarie 3 — Formuende selskab med nettokurstabskonto

Bilag 35 - beregning 18 — 2010 lovgivning, start med tab, samlet gevinst (7 ar) for selskab
Bilag 36 — beregning 18 — 2010 lovgivning, start med tab, samlet gevinst (7 ar) for person
Bilag 37 - beregning 19 - 2010 lovgivning, start med tab, samlet gevinst (3 ar) for selskab
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Bilag 38 — beregning 19 — 2010 lovgivning, start med tab, samlet gevinst (3 ar) for person
Bilag 39 — beregning 20 - 2010 lovgivning, start med tab, samlet gevinst (3 ar) for selskab
Bilag 40 — beregning 20 - 2010 lovgivning, start med tab, samlet gevinst (3 ar) for person
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Figur 5.1 - Struktur

Figur 5.2 - Disposition

Figur 6.1 - Lovens opbygning

Figur 6.2 - Eksempel pa FIFO-princippet

Figur 6.3 - Eksempel pa realisationsprincippet

Figur 6.4 - Eksempel pa lagerprincippet

Figur 6.5 - Eksempel pa gennemsnitsmetoden

Figur 7.1 - Eksempel pa beskatning af aktieindkomst

Figur 8.1 - Eksempel pa generationsskifte

Figur 8.2 - Eksempel pa generationsskifte med hovedaktionaernedslag
Figur 8.3 - Eksempel pa generationsskifte til gvrige familiemedlemmer
Figur 8.4 - Eksempel pa succession i dgdsbo

Figur 9.1 - Eksempel pa salg af aktier ejet under 3 ar

Figur 9.2 - Eksempel pa nettokurstabskonto

Figur 10.1 - Oversigt over scenarie 1

Figur 10.1.1 til 10.1.3 - Beregning 1

Figur 10.2.1 til 10.2.3 - Beregning 2

Figur 10.3.1 til 10.3.3 - Beregning 3

Figur 10.4.1 til 10.4.3 - Beregning 4

Figur 10.5.1 til 10.5.3 - Beregning 5

Figur 10.2 - Oversigt over beregninger der giver gevinst i 2009
Figur 10.3 - Oversigt over beregninger der giver tab i 2009
Figur 10.6.1 til 10.6.3 - Beregning 6

Figur 10.7.1 til 10.7.3 - Beregning 7

Figur 10.8.1 til 10.8.3 - Beregning 8

Figur 10.4 - Oversigt over beregninger for 2010

Figur 10.5 - Sammenligning af beregninger der giver gevinst
Figur 10.6 - Sammenligning af beregninger der giver tab
Figur 10.7 - Oversigt over beregninger i scenarie 2

Figur 10.9.1 til 10.9.3 - Beregning 9

Figur 10.10.1 til 10.10.3 - Beregning 10

Figur 10.11.1 til 10.11.3 - Beregning 11

Figur 10.12.1 til 10.12.3 - Beregning 12

Figur 10.13.1 til 10.13.3 - Beregning 13

Figur 10.8 - Oversigt over beregninger der giver gevinst i 2009
Figur 10.9 - Oversigt over beregninger der giver tab i 2009
Figur 10.14.1 til 10.14.3 Beregning - 14

Figur 10.15.1 til 10.15.3 Beregning - 15

Figur 10.16.1 til 10.16.3 Beregning - 16

Figur 10.17.1 til 10.17.3 Beregning - 17

Figur 10.10 - Oversigt over beregninger for 2010
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Figur 10.11 - Sammenligning af beregninger der giver gevinst
Figur 10.12 - Sammenligning af beregninger der giver tab
Figur 10.13 - Oversigt over beregninger i scenarie 3

Figur 10.18.1 til 10.18.3 - Beregning 18

Figur 10.19.1 til 10.19.3 - Beregning 19

Figur 10.20.1 til 10.20.3 - Beregning 20

Figur 10.14 - Oversigt over beregninger for 2010
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Scenarie 1 - formuende person

Beregning 1

- 2009-lovgivning

- Start med gevinst

- Samlet gevinst

- Salg efter 3 &r

Bilag 1

ar1 ar2 ar3 ar4 ars aré ar7

Afkast 10% 10% -10% 10% -10% 10% 10%
Investering i selskabsregi

Indskud 2.000.000

Investering, primo 2.000.000 2.200.000 2.420.000 2.178.000 2.395.800 2.156.220 2.371.842
Afkast 200.000 220.000 -242.000 217.800  -239.580 215622 237.184
Salg af aktier, ultimo 0 c 0 -2.395.800 0 0 -2.609.026
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 0 2395800 0 0 Y
Investering, uitimo 2200000 2420.000 2.178.000 2.395.800 2.156.220 2.371.842 0
Sum af afkast | 609.026|
Likvide midier, ultimo 20.875 41.750 62.625 83.500 104.375 125.250 2.755.151
Selskabskapital 2.220.875 2.461.750 2.240.625  2.479.300 2.260.595 2.497.092 2.755.151
Selskabsindkomst

Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (66%) 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Gevinst ved salg af aktier u. 3 ar 0 0 0 0 0 0 0
Skattepligtig indkomst | ait 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Skat 25% 4.125 4125 4125 4125 4125 4125 4.125
Sum af skat 28.875
Avance pa investering {uden opheor) 755.151
Veerdi af investering ved ophgr af selskab 2.755.151
Beskatning heraf (43%/45%) 338.662
Vardi af investering ved ophor af selskab efter skat 2.416.489
Veerdi af investering ved ophar af selskab 2.755.151
Beskatning heraf (28%) 211.442

Verdi af investering ved opher af selskab efter skat

2.543.709




Scenarie 1 - formuende person

Beregning 1
- 2009-lovgivning
- Start med gevinst
- Samlet gevinst
- Salg efter 3 ar
Bilag 2

ar1 ar2 ar3 ar4 ars aré ar7
Afkast 10% 10% -10% 10% -10% 10% 10%
Investering i personligt regi
Indskud 2.000.000
Investering, primo 2.000.000 2.200.000 2420000 2.178.000 2245800 2.021.220 2.223.342
Afkast 200.000 220.000 -242.000 217.800 -224.580 202.122 222.334
Salg af aktier, ultimo ] 0 0 -2.395.800 0 o -2.445.676
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 0 2.245800 0 0 0
Investering, uitimo 2.200.000 2.420.000 2.178.000 2.245.800 2.021.220 2.223.342 0
Sum af afkast | 595.676]
Likvide midier, uitimo 14.250 28.500 42.750 29.546 43.796 58.046 2.428.684
Aktieindkomst, personer
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Gevinst ved salg af aktier 0 0 0 395.800 0 0 199.876
Skattepligtig indkomst ialt 25.000 25.000 25.000 420.800 25.000 25.000 224 876
Skat 43% 7 45% 10.750 10.750 10.750 188.204 10.750 10.750 100.038
Sum af skat 341.992
Avance pé investering (uden opher) 428.684
Verdi af investering 2.428.684
Avance pa investering (uden opher)
Selskaber 755.151
Personer 428.684
Forskelsveerdi ved investering uden ophar 326.467
Veerdi af investering (43/45%)
Selskaber 2.416.489
Personer 2.428.684
Forskelsvardi ved investering efter opher -12.195
Veerdi af investering (28%)
Selskaber 2.543.709
Personer 2.428.684
Forskelsveerdi ved investering efter opher 115.025




Scenarie 1 - formuende person

Beregning 2

- 2009-lovgivning

- Start med gevinst
- Samlet gevinst

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 3

ar1 ar2 ar3 aréd ar5s aré ar7
Afkast 10% 10% -10% 10% -10% 10% 10%
Investering i seiskabsregi
Indskud 2.000.000
Investering, primo 2.000.000 2.200.000 2.420.000 2.128.000 2.340.800 2.106.720 2.317.392
Afkast 200.000 220.000 -242.000 212.800 -234.080 210672 231.739
Salg af aktier, ultimo 1] 0 -2.178.000 0 -2.106.720 0 -2.548.131
Reinvestering af akiier, ultimo 0 0 2.128.000 0 2.108.720 0 0
Investering, ultimo 2.200.000 2.420.000 2.128.000 2.340.800 2.106.720 2.317.392 0
Sum af atkast [ 599.131]
Likvide midler, ultimo 0 0 5.500 5.500 5.500 5.500 2.449.348
Selskabskapital 2.200.000 2.420.000 2.133.500 2.346.300 2.112.220 2.322.892 2.449.348
Selskabsindkomst
Udbytte af investering 0 0 0 0 0 0 0
Sum af udbytte [0
Skattepligtigt udbytte (66%) 0 0 0 0 0 0 0
Tab ved salg af aktier til modregning
Gevinst ved salg af aktier u. 3 &r 0 0 178.000 0 0 0 42113
Skattepligtig indkomst i alt 0 0 178.000 0 0 0 421131
Skat 25% 0 0 44500 0 0 0 105.283
Sum af skat 149.783
Opgerelse af tab til fremforsel, aktier
Fremferselsberettiget tab, primo 0 0 0 0 0 -21.280 -21.280
Fremfgrselsbereitiget tab 0 0 0 0 -21.280 0 21.280
Fremfm'selsberettiget tab, ultimo 0 0 0 0 -21.280 -21.280 0
Avance pa investering (uden opher) 449.348
Veerdi af investering ved opher af selskab 2.449.348
Beskatning heraf (43%/45%) 201.051
Veerdi af investering ved opher af selskab efter skat 2.248.298
Vaerdi af investering ved ophgr af selskab 2.449.348
Beskatning heraf (28%) 125.818
Vardi af investering ved opher af selskab efter skat 2.323.531




Scenarie 1 - formuende person

Beregning 2

- 2009-lovgivning

- Start med gevinst
- Samlet gevinst

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 4

art ar2 ar3 aréd ars aré ar7
Afkast 10% 10% -10% 10% -10% 10% 10%
Investering i personligt regi
Indskud 2.000.000
Investering, primo 2.000.000 2.200.000 2.420.000 2.078.000 2.285.800 2.057.220 2.262.942
Afkast 200.000 220.000 -242.000 207.800 -228.580 205722  226.294
Salg af aktier, ultimo 0 0 -2.178.000 0 -2.057.220 0 -2.489.238
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 2.078.000 0 2.057.220 0 0
Investering, ultimo 2.200.000 2.420.000 2.078.000 2.285.800 2.057.220 2.262.942 0
Sum af afkast | 589.238]
Likvide midler, ultimo 0 0 21.056 21.056 21.056 21.056 2.326.392
Aktieindkomst, personer
Udbytte af investering 0 0 0 0 0 0 0
Sum af udbytte [0
Skattepligtigt udbytte (100%) 0 0 0 0] 0 0 0
Tab ved salg af aktier til modregning 0 0
Gevinst ved salg af aktier 0 0 178.000 0 0 0 411.236
Skattepligtig indkomst i alt 0 0 178.000 0 0 0 411.238
Skat 43% i 45% 0 0 78.944 0 ¢! 0  183.900
Sum af skat 262.844
Opgerelse af tab til fremforsel, aktier
Fremfgrselsberettiget tab, primo 0 0 0 0 0 -20.780 -20.780
Fremfarselsberettiget tab 0 4] 0 0 -20.780 0 0
Tab modregnes i gevinst 0 20.780
Fremfarselsberettiget tab, ultimo 0 0 0 0 -20.780 -20.780 0
Avance pa investering (uden opher) 326.392
Vaerdi af investering 2.326.392
Avance pa investering {uden ophor)
Selskaber 448348
Personer 326.392
Forskelsvardi ved investering uden opher 122.956
Vaerdi af investering {(43/45%)
Selskaber 2.248.298
Personer 2.326.392
Forskelsvardi ved investering efter ophar -78.094
Veerdi af investering (28%)
Seiskaber 2.323.531
Personer 2.326.392
Forskelsvardi ved investering efter opher -2.861




Scenarie 1 - formuende person

Beregning 3

- 2008-lovgivning

- Start med gevinst

- Samlet gevinst

- Salg efter 3 ar

Bilag 8

ar1 ar2 ar3 aré4 ars aré ar7

Afkast 10% 10% -10% 10% -10% 10% 10%
Investering i selskabsregi

Indskud 2.000.000

investering, primo 2.000.000 2.200.000 2.420.000 2.178.000 2.395.800 2.156.220 2.371.842
Afkast 200.000 220.000 -242.000 217.800  -239.580 215.622 237.184
Salg af aktier, ultimo 0 o 0 -2.395.800 0 0 -2.609.026
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 0 2.385.800 0 0 0
Investering, ultimo 2200.000 2420.000 2.178.000 2.395.800 2.156.220 2.371.842 0
Sum af afkast | 609.026
Likvide midler, uitimo 20.875 41.750 62.625 83.500 104.375 125.250 2.755.151
Selskabskapital 2220875 2.461.750 2240.625 2.479.300 2.260.595 2.497.092 2.755.151
Selskabsindkomst

Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (66%) 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Gevinst ved salg af aktier u. 3 ar 0 0 0 0 0 0 0
Skattepligtig indkomst i alt 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Skat 25% 4.125 4125 4.125 4.125 4125 4125 4.125
Sum af skat 28.875
Avance pa investering {(uden opher} 755.151
Veerdi af investering ved ophgr af seiskab 2.755.151
Beskatning heraf (43%/45%) 338.662
Veerdi af investering ved opher af selskab efier skat 2.416.489
Veerdi af investering ved ophgr af selskab 2.755.151
Beskatning heraf (28%) 211.442
Verdi af investering ved opher af seiskab efter skat 2.543.709




Scenarie 1 - formuende person

Beregning 3

- 2009-lovgivning

- Start med gevinst
- Samlet gevinst

- Salg efter 3 ar
Bilag 6

ar1 ar2 ar3 ar4 ars aré ar7
Afkast 10% 10% -10% 10% -10% 10% 10%
Investering i personligt regi
indskud 2.000.000
Investering, primo 2.000.000 2.200.000 2.420.000 2.178.000 2.245.800 2.021.220 2.223.342
Afkast 200.000 220.000 -242.000 217.800  -224.580 202.122 222334
Salg af aktier, ultimo 0 0 0 -2.395.800 0 4] -2.445 676
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 0 2.245.800 0 0 0
Investering, uitimo 2.200.000 2.420.000 2.178.000 2.245.800 2.021.220 2.223.342 0
Sum af afkast i 595.6761
Likvide midler, ultimo 14.250 28.500 42.750 29.546 43.796 58.046 2.428.684
Aktieindkomst, personer
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbyite 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Gevinst ved salg af aktier 0 0 0 395.800 0 0 199.876
Skattepligtig indkomst i alt 25.000 25.000 25.000 420.800 25.000 25.000 224.876
Skat 43% 7 45% 10.750 10.750 10.750 188.204 10.750 10.750 100.038
Sum af skat 341.992
Avance pa investering (uden ophar) 428.684
Vardi af investering 2.428.684
Avance pa investering (uden opher)
Selskaber 755.151
Personer 428.684
Forskelsvaerdi ved investering uden opher 326.467
Veerdi af investering (43/45%)
Selskaber 2.416.489
Personer 2.428.684
Forskelsvzerdi ved investering efter opher -12.195
Vardi af investering (28%)
Selskaber 2.543.709
Personer 2.428.684

Forskelsvaerdi ved investering efter ophar 115.025




Scenarie 1 - formuende person

Beregning 4

- 2009-lovgivning

- Start med tab

- Samlet tab

- Salg efter 3 ar

Bilag 7

ar1 ar2 ar3 ar4 ar5 aré ar7

Afkast -10% 10% -10% 10% -10% 10% -10%
Investering i selskabsregi

Indskud 2.000.000

Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.940.598
Afkast -200.000 180.000 -198.000 178.200 -196.020 176418 -194.060
Salg af aktier, uifimo 0 0 0 -1.960.200 0 0 -1.746.538
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 0 1.960.200 0 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.940.598 0
Sum af afkast -253.462
Likvide midler, ultimo 20.875 41.750 62.625 83.500 104.375 125.250 1.892.663
Selskabskapital 1.820.875 2.021.750 1.844.625 2.043.700 1.868.555 2.065.848 1.892.663
Selskabsindkomst:

Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (66%) 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Gevinst ved salg af aktier u. 3 ar 0 0 0 0 0 0 0
Skattepligtig indkomst i alt 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Skat 25% 4125 4125 4125 4125 4125 4125 4125
Sum af skat 28.875
Tab pa investering (uden ophar) -107.337
Veerdi af investering ved opher af selskab 1.892.663
Skatteveerdi af tab (43%/45%) -49.458
Veardi af investering ved ophar af selskab inkl. skat 1.942.121
Veerdi af investering ved opher af selskab 1.892.663
Skatteveerdi af tab (28%) -30.054
Veerdi af investering ved opher af selskab inki. skat 1.922.718




Scenarie 1 - formuende person

Beregning 4
- 2008-lovgivning
- Start med tab
- Samlet tab
- Salg efter 3 &r
Bilag 8

ar1 ar2 ar3 ar4d ar5s aré ar7
Afkast -10% 10% -10% 10% -10% 10% -10%
Investering i personligt regi
Indskud 2.000.000
Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.860.200 1.764.180 1.940.588
Afkast -200.000 180.000 -198.000 178.200 -196.020 176.418 -194.060
Salg af aktier, ultimo 0 0 0 -1.960.200 0 0 -1.746.538
Reinvestering af aktier, uliimo 0 0 0 1.8960.200 0 0 0
investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.940.598 0
Sum af afkast l -253.462|
Likvide midler, ultimo 14.250 28.500 42.750 67.750 88.364 102.614 1.874.152
Aktieindkomst, personer
Udbytte af investering 25,000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbyite (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Gevinst ved salg af aktier 0 0 0 -25.000 -14.800 0 -25.000
Skattepligtig indkomst i ait 25.000 25000 25.000 0 10.200 25.000 0
Skat 43% /45% 10.750 10.750 10.750 0 4.386 10.750 0
Sum af skat 47.386
Opgorelse af tab til fremfarsel, aktier
Fremfarselsberettiget tab, primo 0 0 0 0 -14.800 0 0
Tab modregnes i udbytte 25.000 14.800 25.000
Fremfarselsberettiget tab pa aktier 0 0 0 -39.800 0 0 -213.662
Fremfmselsberettiget tab, ultimo 0 0 0 -14.800 0 0 -188.662
Tab pa investering (uden opher) -125.848
Veerdi af investering 1.874.152
Tab pa investering (uden opher)
Selskaber -107.337
Personer -125.848
Forskelsveerdi ved investering uden ophar 18.511
Veerdi af investering (43/45%)
Selskaber 1.942.121
Personer 1.874.152
Forskelsvaerdi ved investering efter opher 67.969
Veerdi af investering (28%)
Selskaber 1.922.718
Personer 1.874.152

Forskelsveaerdi ved investering efter opher

48.565




Scenarie 1 - formuende person

Beregning 5

- 2009-lovgivning

- Start med tab

- Samlet tab

- Salg indenfor 3 &r

Bilag 9

ar1 ar2 ar3 ar4 ars aré ar7
Afkast -10% 10% -10% 10% -10% 10% -10%
Investering i selskabsregi
Indskud 2.000.000
Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.940.598
Afkast -200.000 180.000 -198.000 178200 -196.020 176.418 -194.060
Salg af aktier, ultimo 0 0 -1.782.000 0 -1.764.180 0 -1.746.538
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 1.782.000 0 1.764.180 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.940.588 0
Sum af afkast | -253.462|
Likvide midler, ultimo 20.875 41.750 62.625 83.500 104.375 125.250 1.892.663
Selskabskapital 1.820.875 2.021.750 1.844.625 2.043.700 1.868.555 2.065.848 1.892.663
Selskabsindkomst
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (66%) 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Gevinst ved salg af aktier u. 3 &r 0 0 0 0 0 0 0
Skattepligtig indkomst i alt 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Skat 25% 4125 4125 4125 4125 4125 4125 4.125
Sum af skat 28.875
Opgerelse af tab til fremforsel, aktier
Fremfarselsberettiget tab, primo 0 0 0 -218.000 -218.000 -235.820 -235.820
Fremfarselsberettiget tab pa aktier 0 0 -218.000 0 -17.820 0 -17.642
Fremigrselsberettiget tab, ultimo 0 0 -218000 -218.000 -235.820 -235.820 -253.462
Tab pa investering (uden opher) -107.337
Veerdi af investering ved ophgr af selskab 1.892.663
Skatteveerdi af tab (43%/45%) -49.458
Vardi af investering ved opher af selskab inkl. skat 1.942.121
Veerdi af investering ved ophgr af selskab 1.892.663
Skatteveerdi af tab (28%) -30.054
Verdi af investering ved ophar af selskab inkl. skat 1.822.718




Scenarie 1 - formuende person

Beregning 5

- 2009-lovgivning

- Start med tab

- Samiet tab

- Salg indenfor 3 &r

Bilag 10

ar1 ar2 ar3 ar4 ars aré ar7
Afkast -10% 10% -10% 10% -10% 10% -10%
Investering i personligt regi
Indskud 2.000.000
Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.840.598
Afkast -200.000 180.000 -198.000 178.200 -196.020 176.418 -194.080
Salg af aktier, ultimo 4] 0 -1.782.000 0 -1.764.180 0 -1.746.538
Reinvestering af aktier, uitimo 0 0 1.782.000 0 1.764.180 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.940.598 0
Sum af afkast | -253.462|
Likvide midler ifm. invest, ultimo 14.250  28.500 53.500 78.500 103.500 128.500 1.900.038
Aktieindkomst, personer
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Gevinst ved salg af aktier 0 0 -25.000 -25.000 -25.000 -25.000 -25.000
Skattepligtig indkomst i alt 25.000 25.000 0 0 0 0 0
Skat 43% / 45% 10.750 10.750 0 0 0 0 0
Sum af skat 21.500
Opgerelse af tab til fremfersel, aktier
Fremfarselsberettiget tab, primo 0 0 0 -193.000 -168.000 -160.820 -135.820
Tab modregnes i udbytte 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Fremfarselsberettiget tab pa aktier 0 0 -218.000 0 -17.820 0 -17.642
Fremferselsberettiget tab, ultimo 0 0 -193.000 -168.000 -160.820 -135.820 -128.462
Tab pa investering (uden opher) -89.962
Verdi af investering 1.900.038
Tab pé investering (uden opher)
Selskaber -107.337
Personer -99.962
Forskelsvardi ved investering uden ophar -7.375
Veerdi af investering (43/45%)
Selskaber 1.942.121
Personer 1.800.038
Forskelsvardi ved investering efter opher 42.083
Veerdi af investering (28%)
Selskaber 1.922.718
Personer 1.900.038
Forskelsvardi ved investering efter ophar 22.679

10




Scenarie 1 - formuende person

Beregning 6

- 2010-lovgivning

- Start med gevinst

- Samlet gevinst

- Salg efter 3 &r

Bilag 11

ar1 ar2 ar3 ar4 ars aré ar7

Afkast 10% 10% -10% 10% -10% 10% 10%
Investering i seiskabsregi

Indskud 2.000.000

Investering, primo 2.000.000 2.150.000 2.315.000 2.083.500 2.291.850 2.062.665 2.268.932
Afkast 200.000 215.000 -231.500 208.350 -229.185  206.267 226.893
Salg af aktier, ultimo -50.000 -50.000 -2.083.500 0 -2.062.665 0 -2.495.825
Reinvestering af akiier, ultimo 0 0 2.083.500 0 2.062.665 0 0
Investering, uitimo 2.150.000 2.315.000 2.083.500 2.291.850 2.062.665 2.268.932 0
Sum af afkast [ 595.825|
Likvide midler, ultimo 18.750 33.750 58.750 77.038 102.038 120.267 2.578.118
Selskabskapital 2.168.750 2.348.750 2.142.250 2.368.888 2.164.703 2.389.199 2.578.118
Selskabsindkomst

Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepiligtigt udbytte (100%) 25.000  25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Lagerbeskatning 200.000 215.000 -231.500 208.350 -229.185 206.267 226.893
Skattepligtig indkomst fremfgres/udnyt 0 0 206.500 -206.500 204.185  -204.185
Skattepligtig indkomst i alt 225.000 240.000 0 26.850 0 27.082 251.893
Skat 25% 56.250 60.000 0 6.713 0 86.770 62.973
Sum af skat 192.706
Opgorelse af underskud til fremfersel, skattepligtig indkomst

Fremfarselsbereitiget underskud, prim 0 0 0 -206.500 0 -204.185 0
Fremfgrselsberettiget underskud 0 0 -206.500 206.500 -204.185  204.185 0
Fremforselsberettiget underskud, ul 0 0 -206.500 0 -204.185 0 0
Avance pa investering (uden opher) 578.118
Veerdi af investering ved ophar af selskab 2.578.118
Beskatning heraf (42%) 242.810
Verdi af investering ved opher af seiskab efter skat 2.335.309
Veerdi af investering ved ophgr af selskab 2.578.118
Beskatning heraf (28%) 161.873
Verdi af investering ved opher af seiskab efter skat 2.416.245

H




Scenarie 1 - formuende person

Beregning 6

- 2010-lovgivning

- Start med gevinst

- Samlet gevinst

- Salg efter 3 ar

Bilag 12

ar1 ar2 ar3 aréd a&rs aré ar7

Afkast 10% 10% -10% 10% -10% 10% 10%
Investering i personligt regi

Indskud 2.000.000

Investering, primo 2.000.000 2.200.000 2.420.000 2.128.000 2.340.800 2.106.720 2.317.392
Afkast 200.000 220.000 -242.000 212.800 -234.080 210.672 231.739
Salg af aktier, ultimo o] 0 -2.178.000 0 -2.108.720 0 -2.549.131
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 2.128.000 0 2.108.720 0 0
Investering, uliimo 2.200.000 2.420.000 2.128.000 2.340.800 2.106.720 2.317.392 0
Sum af afkast l 599.131 ]
Likvide midler, ultimo 14.500 29.000 18.740 33.240 56.678 71.178 2.448.996
Aktieindkomst, personer

Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Tab ved salg af aktier til modregning -21.280 o - 0
Gevinst ved salg af aktier 0 0 178.000 0 0 0 442411
Skattepligtig indkomst i alt 25.000 25.000 . 203.000 25.000 3.720 25.000 467 411
Skat 42% 10.500 10.500 85.260 10.500 1.562 10.500 196.313
Sum af skat 325.135
Opgerelse af tab til fremforsel, aktier

Fremfarselsberettiget tab, primo 0 0 0 0 0 0 0
Fremfarselsberettiget tab 0 0 0 0 -21.280 0 0
Tab modregnes i udbytte 21.280

Fremfarselsberettiget tab, ultimo 0 0 0 0 0 4] 0
Avance pa investering (uden opher) 448.996
Veerdi af investering 2.448.996
Avance péa investering {uden ophsr)

Selskaber 578.118
Personer 448.996
Forskelsvaerdi ved investering uden opher 128.122
Veerdi af investering {(42%)

Selskaber 2.335.309
Personer 2.448.996
Forskelsvardi ved investering efter opher =-113.687
Veerdi af investering {(28%)

Selskaber 2.416.245
Personer 2.448.996
Forskelsvardi ved investering efter ophar -32.751




Scenarie 1 - formuende person

Beregning 7

- 2010-lovgivning

- Start med fab

- Samlet gevinst

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 13

ar1 ar2 ar3 ar4 ars aré ar7
Afkast -10% 10% 10% 10% -10% 10% 10%
Investering i selskabsregi
Indskud 2.000.000
Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 2.178.000 2.345.800 2.111.220 2.322.342
Afkast -200.000  180.000 198.000 217.800 -234.580 211.122 232.234
Salg af aktier, ultimo 0 0 -2.178.000 -50.000 -2.111.220 0 -2.554.576
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 2.178.000 2.111.220 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 2.178.000 2.345.800 2.111.220 2.322.342 0
Sum af afkast | 604.576]
Likvide midler, uiltimo 25.000 42.500 11.750 26.050 51.050 69.415 2.584.682
Selskabskapital 1.825.000 2.022.500 2.189.750 2.371.850 2.162.270 2.391.757 2.584.682
Selskabsindkomst
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Lagerbeskatning -200.000 180.000 198.000 217.800 -234.580 211.122 232234
Skattepligtig indkomst fremfaresiudnyt  175.000 -175.000 0 [¢] 209.580 -209.580 0
Skattepligtig indkomst i alt 0 30.000 223000 242.800 0 26.542 257.234
Skat 25% 0 7.500 55.750 60.700 0 6.636 64.309
Sum af skat ’ 194.894
Opgerelse af underskud til fremforsel, skaitepligtig indkomst
Fremforselsberettiget underskud, prim: 0 -175.000 0 0 0 -209.580 0
Fremfgrselsberettiget underskud -175.000  175.000 0 0 -209.580 209.580 0
Fremferselsberettiget tab, uitimo -175.000 0 0 0 -209.580 0 0
Avance pa investering (uden opher) 584.682
Veerdi af investering ved opher af selskab 2.584.682
Beskatning heraf (42%) 245.567
Vardi af investering ved opher af selskab efter skat 2.339.116
Vzerdi af investering ved ophgr af selskab 2.584.682
Beskatning heraf (28%) 163.711
Veerdi af investering ved ophar af selskab efier skat 2.420.971
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Scenarie 1 - formuende person

Beregning 7

- 2010-lovgivning

- Start med tab

- Samlet gevinst

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 14

ar1 ér2 ar3 ard ar5 aré ar7
Afkast -10% 10% 10% 10% -10% 10% 10%
Investering i personligt regi
Indskud 2.000.000
Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 2.128.000 2.340.800 2.106.720 2.317.392
Afkast -200.000 180.000 198.000 212800 -234.080 210.672 231.739
Salg af aktier, ultimo 0 0 -2.178.000 0 -2.106.720 0 -2.549.131
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 2.128.000 0 2.106.720 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 2.128.000 2.340.800 2.106.720 2.317.392 0
Sum af afkast | 599.131|
Likvide midler, ultimo 14.500 29.000 18.740 33.240 56.678 71.178 2.448.996
Aktieindkomst, personer
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Tab til fremfarsel 0 0 0 4] -21.280 0 0
Gevinst ved salg af aktier 0 0 178.000 0 0 0 442 411
Skattepligtig indkomst i alt 25.000 25.000 203.000 25.000 3.720 25.000 467 411
Skat 42% 10.500 10.500 85.260 10.500 1.562 10.500 196.313
Sum af skat 325.135
Opgorelse af tab til fremfersel, aktier
Fremfarseisberettiget tab, primo 0 0 0 0 0 0 0
Tab modregnes i udbytte 21.280
Fremfarselsberettiget tab 0 0 0 0 -21.280 0 0
Fremforselsberettiget tab, ultimo 0 0 0 0 0 0 0
Avance pa investering (uden opher) 448.996
Veerdi af investering 2.448.996
Avance pé investering (uden opher)
Seiskaber 584.8682
Personer 448.996
Forskelsvardi ved investering uden ophsar 135.686
Veerdi af investering (42%)
Selskaber 2.339.116
Personer 2.448.996
Forskelsvardi ved invesiering efter opher -109.880
Vaerdi af investering (28%)
Selskaber 2.420.971
Personer 2.448.996
Forskelsvaerdi ved investering efter ophor -28.025




Scenarie 1 - formuende person

Beregning 8
- 2010-lovgivning
- Start med tab
- Samlet tab
- Salg efter 3 &r
Bilag 15

art ar2 ar3 ar4 ars aré ar7
Afkast -10% 10% -10% 10% -10% 10% -10%
Investering i seiskabsregi
Indskud 2.000.000
Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.880.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.940.598
Afkast -200.000 180.000 -198.000 178.200 -196.020 176.418 -194.060
Salg af aktier, ultimo 0 0 0 -1.960.200 0 0 -1.746.538
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 0 1.960.200 0 0 0
Investering, ultimo 1.800.000. 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.940.598 0
Sum af afkast | -253.462|
Likvide midler, ultimo 25.000 42.500 67.500 84.950 109.950 127.351 1.898.889
Selskabskapital 1.825.000 2.022.500 1.849.500 2.045.150 1.874.130 2.067.949 1.898.889
Selskabsindkomst:
Udbytte af investering 25.000 25000 25.000 25.000 25000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Lagerbeskatning -200.000 180.000 -198.000 178200 -196.020 176.418 -194.060
Skattepligtig indkomst fremfares/udnyl  175.000 -175.000 173.000 -173.000 171.020 -171.020  169.060
Skattepligtig indkomst i alt 0  30.000 0 30.200 0 30.398 0
Skat 25% 0 7.500 0 7.550 0 7.600 0
Sum af skat 22.650
Opgerelse af tab til fremforsel, indkomst
Fremfarselsberettiget tab, primo/tabsa 0 -175.000 0 -173.000 0 -171.020 0
Fremforselsberettiget tab pa indkomst -175.000 _ 175.000 -173.000 173.000 -171.020 171.020 -169.060
Fremforselsberettiget tab, ultimo -175.000 0 -173.000 0 -171.020 0 -169.060
Tab pa investering (uden ophar) -101.111
Veerdi af investering ved opher af selskab 1.898.889
Skatteveerdi af tab (42%) -42.467
Vardi af investering ved opher af selskab inkl. skat 1.941.355
Vzerdi af investering ved ophar af selskab 1.898.889
Skatteveerdi af tab (28%) -28.311
Veaerdi af investering ved opher af seiskab inkl. skat 1.927.200
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Scenarie 1 - formuende person

Beregning 8

- 2010-lovgivning

- Start med tab

- Samlet tab

- Salg efter 3 ar

Bilag 16

ar1 ar2 ar3 aré ars aré ar?7

Afkast -10% 10% -10% 10% -10% 10% -10%
Investering i personligt regi

Indskud 2.000.000

Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.940.588
Afkast -200.000 180.000 -198.000 178.200 -196.020 176.418 -194.060
Salg af aktier, uitimo 0 0 0 -1.960.200 v 0 -1.746.538
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 0 1.960.200 0 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.940.598 0
Sum af afkast [ -253.462|
Likvide midler, ultimo 14.500 29.000  43.500 68.500 89.216 103.716 1.875.254
Aktieindkomst, personer

Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000  25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Gevinst ved salg af aktier 0 0 0 -25.000 -14.800 0 -25.000
Skattepligtig indkomst i alt 25.000 25.000 25.000 0 10.200 25.000 0
Skat 42% 10.500 10.500 10.500 0 4.284 10.500 0
Sum af skat 46.284
Opgorelse af tab til fremforsel, aktier

Fremfarselsberettiget tab, primo 0 0 0 0 -14.800 0 0
Fremfarselsberettiget tab pa aktier 0 0 0 -14.800 14.800 0 -188.662
Fremforselsberettiget tab, ultimo 0 0 0 -14.800 0 0 -188.662
Tab pé investering (uden ophar) -124.746
Veerdi af investering 1.875.254
Tab pé investering (uden ophor)

Selskaber -101.111
Personer -124.746
Forskelsvardi ved investering uden ophar 23.635
Veaerdi af investering {42%)

Selskaber 1.941.355
Personer 1.875.254
Forskelsvardi ved investering efter opher 66.101
Vaerdi af investering (28%)

Selskaber 1.927.200
Personer 1.875.254
Forskelsvaerdi ved investering efter ophor 51.946




Oversigt over beregninger i scenarie 2

2008-lovgivning 2010-lovgivning
Beregning & Samletgevinst Beregning 14:  Start med gevinst
{bilag 17 0g 18)  Salg efter 3 & (bilag 27 0g 28) Samlet gevinst
2008-lovgivning 2010-lovgivning
Beregning 10:  Samletgevinst Beregning 15.  Startmediab
{bilag 1909 20) Salg efter 3 &r {bilag 28 0g 30} Samiet gavinst
Aktionsemedslag
2008-lovgivning 2010-ovgivning
Beregning 11 Samlet gevinst Beregning 16;  Startmedtab
{bilag 210022) Salgindenfor34r | | (bilag 310032} Samlet gevinst
Aktionzzmedslag
2009-lovgivning 2010-lovgivning
Beregning 12.  Samlettab Beregning 17:  Startmed tab
{bilag 2309 24}  Salg efter 3 & (bilag 3309 34} Samiettab
2009 lovgining
Beregning 13;  Samlettab
(bilag 2509 26} Salg indenfor 3 &

Kige: Egen Suiloang




Scenarie 2 - formuende selskab

Beregning 9

- 2008-lovgivning
- Start med tab

- Samlet gevinst
- Salg efter 3 ar

Bilag 17

ar1 ér2 ar3 ar4 ars are ar7
Afkast -10% 10% 10% 10% -10% 10% 10%
Investering i selskabsregi
Oprindelig investering 500.000
Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 2.178.000 2.395.800 2.156.220 2.371.842
Afkast -200.000 180.000 198.000 217.800  -239.580 215.622 237.184
Salg af aktier, ultimo 0 0 0 -2.385.800 o 0 -2.609.026
Reinvestering af akiier, ultimo 0 8] 0 2.395.800 0 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 2.178.000 2.395.800 2.156.220 2.371.842 0
Sum af afkast ] 609.026|
Likvide midler, ultimo 20.875 41.750 62.625 83.500 104.375 125.250 2.755.151
Selskabskapital 1.820.875 2.021.750 2.240.625 2.479.300 2.260.595 2.497.092 2.755.151
Selskabsindkomst
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytie 175.000
Skattepligtigt udbytte (66%) 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Gevinst ved salg af aktier u. 3 ar 0 0 0 0 0 ¢ 0
Skattepligtig indkomst jalt 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Skat 25% 4125 4125 4125 4.125 4125 4125 4.125
Sum af skat 28.875
Avance pa investering (uden ophar) 2.255.151
Veerdi af investering ved ophgr af selskab 2.755.151
Beskatning heraf (43%/45%) 1.013.662
Verdi af investering ved opher af selskab efter skat 1.741.489
Veerdi af investering ved ophgr af selskab 2.755.151
Beskatning heraf (28%) 631.442

Veerdi af investering ved opher af selskab efter skat 2.123.709




Scenarie 2 - formuende selskab

Beregning 9

- 2009-lovgivning

- Start med tab

- Samlet gevinst

- Salg efter 3 ar

Bilag 18

ar1 ar2 ar3 aréd ars aré ar7

Afkast -10% 10% 10% 10% -10% 10% 10%
Traekke penge ud af seiskab, og investere i personligt regi

Oprindeligt indskud 500.000

Investering, primo 2.000.000
Avance af selskab 1.500.000

Beskatning 673.844

Penge i handen til investering 1.326.156

Investering, primo 1.326.156 1.193.540 1.312.894 1.444.184 1.488.602 1.339.742 1.473.716
Afkast -132.616 119.354 131.289 144.418  -148.860 133.974 147.372
Salg af aktier, ultimo 0 0 0 -1.588.602 0 0 -1.621.088
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 0 1.488.602 ¢ 0 0
Investering, ultimo 1193540 1.312.894 1.444.184 1.488.602 1.339.742 1.473.716 0
Sum af afkast | 394.932|
Likvide midler, ultimo 14.250 28.500 42.750 39.555 53.805 68.055 1.644.431
Aktieindkomst, personer

Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af afkast 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Gevinst ved salg af aktier 0 0 0 262.446 0 0 132.486
Skattepligtig indkomst jalt 25.000 25.000 25.000 287.446 25.000 25.000 157.486
Skat 43% / 45% 10.750 10.750 10.750 128.195 10.750 10.750 69.713
Sum af skat 251.857
Avance pa investering {uden ophor) 1.144.431
Vaerdi af investering 1.644.431
Avance pa investering (uden opher)

Selskaber 2.255.151
Personer 1.144.431
Forskelsvaerdi ved investering uden ophor 1.410.721
Vaerdi af investering (43%/45%)
Selskaber 1.741.489
Personer 1.644.431
Forskelsvaerdi ved investering efter opher 97.059
Vzerdi af investering (28%})
Selskaber 2.123.709
Personer 1.644.431
Forskelsvardi ved investering efter ophar 479.278
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Scenarie 2 - formuende selskab

Beregning 10

- 2009-lovgivning

- Start med tab

- Samlet gevinst

- Salg efter 3 ar

- Hovedaktionsermedslag

Bilag 19

ar1 ar2 ar3 aré ars ar6 ar7

Afkast -10% 10% 10% 10% -10% 10% 10%
Investering i selskabsregi

Oprindelig investering 500.000

Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 2.178.000 2.395.800 2.156.220 2.371.842
Afkast -200.000 180.000 198.000 217.800 -239.580 215.622 237.184
Salg af aktier, ultimo 0 0 0 -2.395.800 0 0 -2.609.026
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 0 2.395.800 0 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 2.178.000 2.395.800 2.156.220 2.371.842 0
Sum af afkast | 609.026|
Likvide midler, ultimo 20.875 41.750 62.625 83.500 104.375 125.250 2.755.151
Selskabskapital 1.820.875 2.021.750 2.240.625 2.479.300 2.260.595 2.497.092 2.755.151
Selskabsindkomst

Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (66%) 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Gevinst ved salg af aktier u. 3 &r 0 0 0 0 0 0 0
Skattepligtig indkomst | alt 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Skat 25% 4125 4125 4125 4125 4125 4125 4.125
Sum af skat 28.875
Avance pa investering {(uden opher) 2.255.151
Aktionzernedslag 583.788
Veerdi af investering ved ophar af selskab 2.755.151
Beskatning heraf (43%/45%) 759.958
Vzerdi af investering ved opher af selskab efter skat 1.995.194
Veerdi af investering ved ophgr af selskab 2.755.151
Beskatning heraf (28%) 631.442
Vardi af investering ved opher af selskab efter skat 2.123.709




Scenarie 2 - formuende seiskab

Beregning 10

- 2009-lovgivning

- Start med tab

- Samlet gevinst

- Salg efter 3 ar

- Hovedaktionzernedslag

Bilag 20

ar1 ar2 ar3 ar4 ars ar6 ar7
Afkast -10% 10% 10% 10% -10% 10% 10%

Traekke penge ud af selskab, og investere som person

Oprindeligt indskud 500.000
Investering, primo 2.000.000
Avance af selskab 1.500.000
Aktionsemedslag 375.000

1.125.000
Beskatning 505.094
Penge i handen til investering 1.494.906
Investering, primo 1.494.906 1.345.415 1.479.957 1.627.953 1.690.748 1.521.673 1.673.840
Afkast -149.491 134.542 147.996 162.795  -169.075 152.167 167.384
Salg af aktier, ultimo 0 0 0 -1.790.748 0 0 -1.841.224
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 0 1.690.748 0 0 0
investering, ultimo 1345415 1.479857 1627953 1.690.748 1.521.673 1.673.840 0
Sum af afkast 446.318
Likvide midler, ultimo 14.250 28.500 42.750 24.527 38.777 53.027 1.841.443
Aktieindkomst, personer
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Gevinst ved salg af aktier 0 0] 0 285.842 0 0 150.477
Skattepligtig indkomst ialt 25.000 25.000 25.000 320.842 25.000 25.000 175.477
Skat 43% 7 45% 10.750 10.750 10.750 143.223 10.750 10.750 77.808
Sum af skat 274.781
Avance pa investering (uden opher) 1.341.443
Veerdi af investering 1.841.443
Avance pa investering (uden opheor)
Selskaber 2.255.151
Personer 1.341.443
Forskelsvaerdi ved investering uden ophar 913.708
Veaerdi af investering ;
Seiskaber 1.995.194
Personer 1.841.443
Forskelsvardi ved investering efter opher 153.751
Vzerdi af investering
Selskaber 2.123.709
Personer 1.841.443

Forskelsveerdi ved investering efter ophar 282.266




Scenarie 2 - formuende seiskab

Beregning 11

- 2009-lovgivning

- Start med tab

- Samlet gevinst

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 21

ar1 ar2 ar3 ar4 ars aré ar?7
Afkast -10% 10% 10% 10% -10% 10% 10%
Investering i selskabsregi
Oprindelig investering 500.000
Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 2.178.000 2.385.800 2.156.220 2.371.842
Afkast -200.000 180.000  198.000 217.800 -239.580 215622 237.184
Salg af aktier, ultimo 0 0 -2.178.000 0 -2.156.220 0 -2.609.026
Reinvestering af aklier, ultimo 0 0 2.178.000 0 2.156.220 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 2.178.000 2.395.800 2.156.220 2.371.842 ¢}
Sum af afkast 609.026|
Likvide midler, uitimo 20.875 41.750 18.125 39.000 59.875 80.750 2.602.895
Selskabskapital 1.820.875 2.021.750 2.196.125 2.434.800 2.216.095 2.452.592 2.602.895
Selskabsindkomst
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbyite 175.000
Skattepligtigt udbytte (66%) 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Gevinst ved salg af aktier u. 3 ar 0 0 178.000 0 0 0 431.026
Skattepligtig indkomst i ait 16.500 16.500  194.500 16.500 16.500 16.500 447 526
Skat 25% 4125 4125 48.625 4125 4125 4125 111.882
Sum af skat 181.132
Opgorelse af tab til fremforsel, aktier
Fremferselsberettiget tab, primo 0 0 0 0 0 -21.780 -21.780
Fremfgrselsberettiget tab 0 0 0 0 -21.780 0 21.780
Fremforselsberettiget tab, ultimo 0 0 0 0 -21.780 -21.780 0
Avance pa investering (uden opher) 2.102.895
Veerdi af investering ved opher af selskab 2.602.895
Beskatning heraf (43%/45%) 945.147
Vardi af investering ved opher af selskab efter skat 1.657.748
Veerdi af investering ved opher af selskab 2.602.895
Beskatning heraf (28%) 588.811
Veerdi af investering ved ophor af selskab efter skat 2.014.084
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Scenarie 2 - formuende selskab

Beregning 11

- 2009-lovgivning

- Start med tab

- Samlet gevinst

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 22

ar1 ar2 ar3 ard ars aré ar7
Afkast -10% 10% 10% 10% -10% 10% 10%
Traekke penge ud af selskab, og investere som person
Oprindeligt indskud 500.000
Investering, primo 2.000.000
Avance af seiskab 1.500.000
Beskatning 673.844
Penge i handen til investering 1.326.156
Investering, primo 1.326.156 1.193.540 1.312.894 1.394.184 1.533.602 1.380.242 1.518.266
Afkast -132.616 119.354 131.289 139.418 -153.360 138.024 151.827
Salg af aktier, ultimo 0 0 -1.444.184 0 -1.380.242 0 -1.670.093
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 1.394.184 0 1.380.242 0 0
Investering, ultimo 1.193.540 1.312.894 1.394.184 1.533.602 1.380.242 1.518.266 0
Sum af aftkast 393.937]
Likvide midler , ultimo 14.250 28.500 40.293 54.543 74.788 89.038 1.643.604
Aktieindkomst, personer
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skaitepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Tab ved salg af aktier til modregning -13.942
Gevinst ved salg af aktier 0 0  118.028 0 0 0 289.851
Skattepligtig indkomst | alt 25.000 25.000 143.028 25.000 11.058 25.000 314.851
Skat 43% / 45% 10.750 10.750 63.207 10.750 4755 10.750 140.527
Sum af skat 251.488
Opgerelse af tab til fremforsel, aktier
Fremfprselsberettiget tab, primo 0 0 0 0 0 0 0
Fremfarselsberettiget tab 0 0 0 0 -13.942 0 4]
Tab modregnes i udbytte 13.942
Fremforselsberettiget tab, ultimo 0 0 0 0 0 0 0
Avance pé investering {(uden opher) 1.143.604
Verdi af investering 1.643.604
Avance pa investering {uden ophar)
Selskaber 2.102.895
Personer 1.143.604
Forskelsvaerdi ved investering uden ophsr 959.280
Veerdi af investering
Selskaber 1.657.748
Personer 1.643.604
Forskelsvardi ved investering efter ophar 14.144
Veerdi af investering
Selskaber 2.014.084
Personer 1.643.604
Forskelsveerdi ved investering efter ophor 370.480
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Scenarie 2 - formuende selskab

Beregning 12
- 2009-lovgivning
- Start med tab
- Samlet tab
- Salg efter 3 ar
Bilag 23

ar1 ar2 ar3 ar4 ars aré ar7
Afkast -10% 10% -10% 10% -10% 10% -10%
Investering i seiskabsregi
Oprindelig investering 500.000
Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.940.598
Afkast heraf -200.000 180.000 -198.000 178.200 -196.020 176.418 -194.060
Salg af aktier, uitimo c 0 0 -1.960.200 0 0 -1.746.538
Reinvestering af aktier, ultimo 0 Y 0 1.860.200 0 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.840.598 0
Sum af atkast | -253.462|
Likvide midler, ultimo 20.875 41.750 62.625 83.500 104.375 125.250 1.892.663
Selskabskapital 1.820.875 2.021.750 1.844.625 2.043.700 1.868.555 2.065.848 1.892.663
Selskabsindkomst:
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbyite 175.000
Skattepligtigt udbytte (66%) 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Gevinst ved salg af aktieru. 3 ar 0 0 0 0 0 0 0
Skattepligtig indkomst | alt 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Skat 25% 4125 4125 4125 4125 4125 4125 4125
Sum af skat 28.875
Avance pa investering (uden opher) 1.392.663
Veerdi af investering ved opher af selskab 1.892.663
Beskatning heraf (43%/45%) 625.542
Vardi af investering ved opher af selskab efter skat 1.267.121
Veerdi af investering ved ophar af selskab 1.892.663
Beskatning heraf (28%) 389.946
vzerdi af investering ved opher af selskab efter skat 1.502.718
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Scenarie 2 - formuende selskab

Beregning 12

- 2009-fovgivning

- Start med tab

- Samlet tab

- Salg efter 3 ar

Bilag 24

ar1 ar2 ar3 ar4 ars aré ar7

Afkast -10% 10% -10% 10% -10% 10% -10%
Traekke penge ud af selskab, og investere som person

Oprindeligt indskud 500.000

Investering, primo 2.000.000
Avance af selskab 1.500.000

Beskatning 673.844

Penge i handen til investering 1.326.156

Investering, primo 1.326.156 1.193.540 1.312.894 1.181.605 1.299.765 1.169.789 1.286.768
Afkast -132.616 119.354  -131.289 118.160  -129.977 116.979 -128.677
Salg af aktier, ultimo 0 0 0 -1.299.765 0 0 -1.158.091
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 0  1.299.765 0 0 0
Investering, ultimo 1.193.540 1.312.804 1.181.605 1.299.765 1.169.7890 1.286.768 0
Sum af afkast -168.085|
Likvide midler, uitimo 14.250 28.500 42.750 67.750 82.598 96.848 1.279.939
Aktieindkomst, personer

Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Tab ved salg af aktier til modregning -25.000 -1.391 -25.000
Gevinst ved salg af aktier 0 0 0 0 0 0 0
Skattepligtig indkomst | alt 25.000 25.000 25.000 0 23.609 25.000 0
Skat 43% 10.750 10.750 10.750 V] 10.152 10.750 0
Sum af skat 53.152
Opgerelse af tab til fremforsel, aktier

Fremfarselsberettiget tab, primo 0 0 0 0 -1.391 0 0
Fremfgrselsberettiget tab pé aktier 0 0 0 -26.391 0 0 -141.674
Tab modregnes i udbytte 25.000 1.391 25.000
Fremforselsberettiget tab, ultimo 0 0 0 -1.391 0 0 -116.674
Avance pa investering {uden opher) 779.939
Verdi af investering 1.279.939
Avance pa investering {uden ophar)

Selskaber 1.392.663
Personer 779.939
Forskelsveerdi ved investering uden ophar 812.724
Verdi af investering {43/45%})

Selskaber 1.267.121
Personer 1.279.939
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar -12.818
Veerdi af investering (28%)

Selskaber 1.502.718
Personer 1.279.939
Forskelsvaerdi ved investering efter opher 222.779
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Scenarie 2 - formuende selskab

Beregning 13

- 2009-lovgivning

- Start med tab

- Samlet tab

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 25

ar1i ar2 ar3 érd ars aré ar7

Afkast -10% 10% -10% 10% -10% 10% -10%
Investering i selskabsregi

Oprindelig investering 500.000

Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.840.598
Afkast -200.000 180.000 -198.000 178.200 -1958.020 176.418 -194.060
Salg af aktier, ultimo 0 0 -1.782.000 0 -1.764.180 0 -1.746.538
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 1.782.000 0 1.764.180 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.940.598 0
Sum af afkast | -253.462
Likvide midler, ultimo 20.875 41.750 62.625 83.500 104.375 125.250 1.892.663
Selskabskapital 1.820.875 2.021.750 1.844.625 2.043.700 1.868.555 2.065.848 1.892.663
Selskabsindkomst

Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (66%) 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Gevinst ved salg af aktier u. 3 &r 0 0 0 0 0 o 0
Skattepligtig indkomst i alt 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500 16.500
Skat 25% 4125 4125 4125 4125 4125 4125 4.125
Sum af skat 28.875
Opgorelse af tab til fremfarsel, aktier

Fremferselsberettiget tab, primo 0 0 0 -218.000 -218.000 -235.820 -235.820
Fremfarselsberettiget tab pd aktier 0 0 -218.000 0 17820 0 -17.642
Fremforseisberettig_;et tab, ultimo 0 0 -218.000 -218.000 -235820 -235.820 -253.462
Avance pa investering (uden ophar) 1.392.663
Veerdi af investering ved ophgr af selskab 1.892.663
Beskatning heraf (43%/45%) 625.542
Verdi af investering ved ophor af selskab efter skat 1.267.121
Veerdi af investering ved ophar af selskab 1.892.663
Beskatning heraf (28%) 389.946
Vardi af investering ved ophgr af selskab efter skat 1.502.718




Scenarie 2 - formuende selskab

Beregning 13

- 2009-lovgivning

- Start med tab

- Samlet tab

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 26

ar1 ar2 ar3 aré ars aré ar7
Afkast -10% 10% -10% 10% -10% 10% -10%
Traekke penge ud af seiskab, og investere som person
Oprindeligt indskud 500.000
Investering, primo 2.000.000
Avance af selskab 1.500.000
Beskatning 673.844
Penge i handen til investering 1.326.156
Investering, primo 1.326.156 1.193.540 1.312.8%4 1.181.605 1.299.766 1.169.78S 1.286.768
Afkast -132.616 119.354 -131.289 118.161  -129.977 116.979 -128.677
Salg af aktier, ultimo 0 0 -1.181.605 0 -1.169.789 0 -1.158.091
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 1.181.605 0 1.169.789 0 0
Investering, ultimo 1.193.540 1.312.894 1.181.605 1.299.766 1.169.789 1.286.768 0
Sum af afkast | -168.065
Likvide midler, ultimo 14.250 28.500 53.500 78.500 103.500 128.500 1.311.591
Aktieindkomst, personer
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbyite (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Tab ved salg af aktier til modregning -25.000 -25.000 -25.000 -25.000 -25.000
Gevinst ved salg af aktier 0 0 0 0 0 0 0
Skattepligtig indkomst i alt 25.000 25.000 0 0 0 0 0
Skat 43% 1 45% 10.750 10.750 4] 0 0 0 0
Sum af skat 21.500
Opgerelse af tab til fremforsel, aktier
Fremfarselsberettiget tab, primo 0 0 0 -119.551 -94 551 -81.367 -56.367
Fremfarseisberettiget tab pa aktier 0 0 -144.551 0 -11.816 0 -11.698
Tab modregnes i udbytte 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Fremforselsberettiget tab, ultimo 0 0 -119.551 -94.551 -81.367 -56.367 -43.065
Avance pa investering (uden ophar) 811.591
Veerdi af investering 1.311.591
Avance pa investering {(uden ophar)
Selskaber 1.392.663
Personer 811.591
Forskelsvardi ved investering uden opher 581.072
Veerdi af investering (43/45%)
Selskaber 1.267.121
Personer 1.311.591
Forskelsveardi ved investering efter ophar -44.470
Vaerdi af investering (28%)
Selskaber 1.502.718
Personer 1.311.591
Forskelsvaerdi ved investering efter ophsr 191.126
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Scenarie 2 - formuende selskab

Beregning 14

- 2010-lovgivning

- Start med gevinst

- Samlet gevinst

- Salg efter 3 ar

Bilag 27

ar1 ar2 ar3 ard ar5s arsé ar7

Afkast 10% 10% -10% 10% -10% 10% 10%
Investering i selskabsregi

Oprindelig investering 500.000

Investering, primo 2.000.000 2.150.000 2.315.000 2.083.500 2.291.850 2.062.665 2.268.932
Afkast 200.000 215.000 -231.500 208.350 -229.185  206.267 226.893
Salg af aktier, ultimo -50.000 -50.000 -2.083.500 0 -2.062.665 0 -2.495.825
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 2.083.500 0 2.062.665 4] 0
Investering, ultimo 2.150.000 2.315.000 2.083.500 2.291.850 2.062.665 2.268.932 0
Sum af afkast l 595.825
Likvide midler, ultimo 18.750 33.750 58.750 77.038 102.038 120.267 2.578.118
Selskabskapital 2.168.750 2.348.750 2.142.250 2.368.888 2.164.703 2.389.199 2.578.118
Seiskabsindkomst

Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Lagerbeskatning 200.000 215.000 -231.500 208.350 -229.185  206.267 226.893
Skattepligtig indkomst fremfares/udnyi 0 0 206500 -206.500 204.185 -204.185

Skattepligtig indkomst i alt 225.000 240.000 0 26.850 0 27.082 251.893
Skat 25% 56.250 60.000 0 8.713 0 6.770 62.973
Sum af skat 192.708
Opgerelse af tab til fremforsel, indkomst

Fremferselsberettiget tab, primo 0 0 0 -206.500 0 -204.185 0
Fremfgrselsberettiget tab pé indkomst 0 0 -206.500 208.500 -204.185  204.185 0
Fremfarselsberettiget tab, ultimo 0 0 -206.500 0 -204.185 0 0
Avance pa investering (uden opher) 2.078.118
Veerdi af investering ved ophgr af selskab 2.578.118
Beskatning heraf (42%) 872.810
Vardi af investering ved opher af seiskab efter skat 1.705.309
Veerdi af investering ved ophgr af selskab 2.578.118
Beskatning heraf (28%) 581.873
Verdi af investering ved opher af selskab efter skat 1.996.245




Scenarie 2 - formuende selskab

Beregning 14
- 2010-lovgivning
- Start med gevinst
- Samlet gevinst
- Salg efter 3 ar
Bilag 28

ar1 ar2 ar3 ar4 ars arg ar7
Afkast 10% 10% -10% 10% -10% 10% 10%
Trazekke penge ud af seiskab, og investere som person
Oprindeligt indskud 500.000
Investering, primo 2.000.000
Avance af selskab 1.500.000
Beskatning 630.000
Penge i handen til investering 1.370.000
Investering, primo 1.370.000 1.507.000 1.657.700 1.441.930 1.586.123 1.427.511 1.570.262
Afkast 137.000 150.700 -165.770 144193 -158.612 142.751 157.026
Salg af aktier, ultimo 0 0 -1.491.930 0 -1.427.511 0 -1.727.288
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 1.441.930 0 1427511 0 0
Investering, ultimo 1.507.000 1.657.700 1.441.930 1.586.123 1.427.511 1.570.262 0
Sum af afkast | 407.288|
Likvide midier, ultimo 14.500 29.000 42.289 56.789 77.346 91.846 1.707.727
Aktieindkomst, personer
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbyite 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Tab ved salg af aktier til modregning -14.419
Gevinst ved salg af aktier 0 0 121.930 0 0 0 299.777
Skattepligtig indkomst | alt 25.000 25.000 146.930 25.000 10.581 25.000 324.777
Skat 42% 10.500 10.500 81.711 10.500 4 444 10.500 136.406
Sum af skat 244.561
Opgerelse af tab til fremfersel, aktier
Fremferselsberettiget tab, primo 0 e o 0 0 0 0
Fremfgrselsberettiget tab pa aktier 0 0 0 0 -14.419 0 0
Tab modregnes i udbyite 14.419
Fremfmselsberettiget tab, uitimo 0 0 0 0 0 0 0

Avance péa investering (uden opher)

___azor7a

Veerdi af investering 4.707.727
Avance pa investering {(uden ophar)

Selskaber 2.078.118
Personer 1.207.727
Forskelsvaerdi ved investering uden ophar 870.391
Veerdi af investering (42%)

Selskaber 1.705.309
Personer 1.707.727
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar -2.418
Veerdi af investering (28%)

Selskaber 1.996.245
Personer 1.707.727
Forskelsveerdi ved investering efter opher 288.518
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Scenarie 2 - formuende selskab

Beregning 15

- 2010 regler

- Start med tab

- Samlet gevinst

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 29

ar1 ar2 ar3 ar4 ars aré ar?
Afkast -10% 10% 10% 10% -10% 10% 10%
Investering i selskabsregi
Oprindelig investering 500.000
Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 2.178.000 2.345.800 2.111.220 2.322.342
Afkast -200.000 180.000  198.000 217.800 -234.580 211.122 232.234
Salg af aktier, ultimo 0 0 -2.178.000 -50.000 -2.111.220 0 -2.554.576
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 2.178.000 2.111.220 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 2.178.000 2.345.800 2.111.220 2.322.342 0
Sum af afkast 604.576!
Likvide midler, ultimo 25.000 42.500 11.750 26.050 51.050 69.415 2.584.682
Selskabskapital 1.825.000 2.022.500 2.189.750 2.371.850 2.162.270 2.391.757 2.584.682
Selskabsindkomst
Udbvtte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Lagerbeskatning -200.000 180.000  198.000 217.800 -234.580 211.122 232.234
Skattepligtig indkomst fremfares/udnyi 175.000 -175.000 0 0 209.580 -209.580 [¢]
Skattepligtig indkomst { alt 0 30.000 223.000 242.800 0 26.542 257.234
Skat 25% 0 7.500 55.750 60.700 0 6.636 64.309
Sum af skat 194.894
Opgorelse af underskud til fremforsel, skattepligtig indkomst
Fremfarselsberettiget underskud, prim 0 -175.000 4] 0 0 -209.580 0
Fremfgrselsberettiget underskud -175.000 175.000 0 0 -209.580  209.580 0
Fremfgrselsberettiget tab, ultimo -175.000 0 0 0 -209.580 0 0
Avance pa investering (uden opher) 2.084.682
Veerdi af investering ved ophar af selskab 2.584.682
Beskatning heraf (42%) 875.567
Verdi af investering ved opher af selskab efter skat 1.708.116
Veerdi af investering ved ophar af seiskab 2.584.682
Beskatning heraf (28%) 583.711
Veerdi af investering ved ophor af seiskab efter skat 2.000.971
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Scenarie 2 - formuende selskab

Beregning 15
-2010 regler

- Start med tab

- Samlet gevinst

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 30

ar1 ar2 ar3 ar4 ars aré ar7
Afkast -10% 10% 10% 10% -10% 10% 10%
Traekke penge ud af seiskab, og investere som person
Oprindeligt indskud 500.000
Investering, primo 2.000.000
Avance af selskab 1.500.000
Beskatning 630.000
Penge i handen til investering 1.370.000
Investering, primo 1.370.000 1.233.000 1.356.300 1.441.930 1.586.123 1.427.511 1.570.262
Afkast -137.000 123.300 135.630 144183 -158.612 142.751 157.026
Salg af aktier, ultimo 0 0 -1.491.930 0 -1.427.511 0 -1.727.288
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 . 1.441.930 0 1.427.511 0 0
Investering, ultimo 1.233.000 1.356.300 1.441.930 1.586.123 1.427.511 1.570.262 0
Sum af afkast 407.288]
Likvide midler, ultimo 14.500 29.000 42289 56.789 77.346 91.846 1.707.727
Aktieindkomst, personer
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Tab ved salg af aktier til modregning -14.419
Gevinst ved salg af aktier 0 0 121830 0 0 0 299.777
Skattepligtig indkomst i alt 25.000 25.000 146.930 25.000 10.581 25.000 324.777
Skat 42% 10.500 10.500 61.711 10.500 4.444 10.500 136.406
Sum af skat 244.561
Opgerelse af tab {il fremforsel, aktier
Fremfgrselsberettiget tab, primo o 0 o 0 0 0 0
Fremfgrselsberettiget tab 0 4] o 0 -14.419 0 0
Tab modregnes i udbyite 14.419
Fremforselsberettiget tab, ultimo 0 0 0 0 0 0 0

Avance pa investering (uden opher)

1.207.727

Verdi af investering 1.707.727
Avance pa investering (uden opher)

Selskaber 2.084.682
Personer 1.207.727
Forskelsvzerdi ved investering uden ophgr 876.955
Veerdi af investering {(42%)

Seiskaber 1.709.116
Personer 1.707.727
Forshelsvzerdi ved investering efter ophor 1.389
Veerdi af investering (28%)

Selskaber 2.000.971
Personer 1.707.727
Forskelsveerdi ved investering efter opher 293.244
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Scenarie 2 - formuende selskab

Beregning 16

- 2010-lovgivning

- Start med tab

- Samlet gevinst

- Salg indenfor 3 &r

- Hovedaktioneer nedslag

Bilag 31

ar1 ar2 ar3 ar4 ars aré ar7

Afkast -10% 10% 10% 10% -10% 10% 10%
Investering i seiskabsregi

Oprindelig investering 500.000

Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 2.178.000 2.345.800 2.111.220 2.322.342
Afkast -200.000 180.000 198.000 217.800 -234.580 211.122 232.234
Salg af akiier, ultimo 0 0 -2.178.000 -50.000 -2.111.220 0 -2.554.576
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 2.178.000 2.111.220 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 2.178.000 2.345.800 2.111.220 2.322.342 0
Sum af afkast ] 604.576|
Likvide midler, ultimo 25.000 42.500 11.750 26.050 51.050 69.415 2.584.682
Selskabskapital 1.825.000 2.022.500 2.189.750 2.371.850 2.162.270 2.391.757 2.584.682
Selskabsindkomst

Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Lagerbeskatning -200.000 180.000 198.000 217.800 -234.580 211.122 232.234
Skattepligtig indkomst fremfgres/udny 175.000  -175.000 0 0 209.580 -209.580 0
Skattepligtig indkomst i ait 0 30.000 223.000 242.800 0 26.542 257.234
Skat 25% 0 7.500 55.750 .  60.700 0 6.636 64.309
Sum af skat 194.894
Opaggrelse af underskud til fremforsel, skattepligtig indkomst

Fremfarselsberettiget underskud, prirr 0 -175.000 0 0 0 -209.580 0
Fremfarselsberettiget underskud -175.000 175.000 0 0  -209.580 209.580 0
Fremfgrselsberettiget tab, ultimo -175.000 0 0 0 -209.580 0 0
Avance pa investering (uden opher) 2.084.682
Aktionzrnedslag 521.171
Veerdi af investering ved opher af selskab 2.584.682
Beskatning heraf (42%) 656.675
Vaerdi af investering ved opher af selskab efter skat 1.928.007
Veerdi af investering ved ophgr af selskab 2.584.682
Beskatning heraf (28%) 583.711
Vaerdi af investering ved ophar af selskab efter skat 2.000.971
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Scenarie 2 - formuende selskab

Beregning 16
- 2010-lovgivning
- Start med tab
- Samlet gevinst
- Salg indenfor 3 &r
- Hovedaktionzer nedslag
Bilag 32
ar1 ar2 ar3 ar4 ars aré ar7
Afkast -10% - 10% 10% 10% -10% 10% 10%
Traekke penge ud af selskab, og investere som person
Oprindeligt indskud 500.000
Investering, primo 2.000.000
Avance af selskab 1.500.000
Hovedaktionzemedslag 375.000
1.125.000
Beskatning 472.500
Penge i handen til investering 1.527.500
Investering, primo 1.527.500 1.374.750 1.512.225 1.613.448 1774792 1.597.313 1.757.044
Afkast -152.750 137.475 151.223 161.345 -177.479 159.731 175.704
Salg af aktier, ultimo 0 0 -1.663.448 0 -1.597.313 0 -1.932.749
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 1.613.448 0 1.597.313 0 0
Investering, ultimo 1.374.750 1.512.225 1.613.448 1.774.792 1.597.313 1.757.044 0
Sum af afkast 455.249|
Likvide midler, ultimo 14.500 29.000 36.402 50.902 72179 86.679 1.893.044
Aktieindkomst, personer
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Tab ved salg af aktier til modregning -16.134
Gevinst ved salg af aktier 0 0 135.948 4] 0 0 335.436
Skattepligtig indkomst | ait 25.000 25.000 160.948 25.000 8.866 25.000 360.436
Skat 42% 10.500 10.500 67.598 10.500 3.724 10.500 151.383
Sum af skat 264.704
Opggerelse af tab til fremfarsel, aktier
Fremfarselsberettiget tab, primo 0 0 0 0 0 0 0
Fremfarselsberettiget tab 0 0 0 0 -16.134 (4 0
Tab modregnes i udbytte 16.134
Fremforselsberettiget tab, ultimo 0 0 0 0 0 0 0
Avance pé investering (uden opher) 1.393.044
Veerdi af investering 1.893.044
Avance pa investering {uden ophar)
Selskaber 2.084.682
Personer 1.393.044
Forskelsvzerdi ved investering uden opher 691.838
Vzerdi af investering {42%)
Selskaber 1.928.007
Personer 1.883.044
Forskelsveerdi ved investering efter opher 34.8963
Vaardi af investering {28%)
Selskaber 2.000.8971
Personer 1.893.044
Forskelsvaerdi ved investering efter ophgr 107.927
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Scenarie 2 - formuende selskab

Beregning 17
- 2010-lovgivning
- Start med tab
- Samlet tab
- Salg efter 3 ar
Bilag 33

art ar2 ar3 ard ars éré ar7
Afkast -10% 10% -10% 10% -10% 10% -10%
Investering i seiskabsregi
Oprindelig investering 500.000
Investering, primo ' 2.000.000 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.940.598
Afkast -200.000 180.000 -198.000 178.200 -196.020 176.418 -194.060
Salg af aktier, ultimo 0 0 0 -1.960.200 0 0 -1.746.538
Reinvestering af akiier, ultimo 0 0 0  1.860.200 0 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 1.782.000 1.960.200 1.764.180 1.940.598 0
Sum af atkast -253.462|
Likvide midler, ultimo 25.000 . 42.500 67.500 84.950 109.950 127.351 1.898.889
Selskabskapital 1.825.000 2.022.500 1.849.500 2.045.150 1.874.130 2.067.949 1.898.889
Selskabsindkomst:
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Lagerbeskatning -200.000 180.000 -198.000 178.200 -196.020 176.418 -194.060
Skattepligtig indkomst fremfares/udnyi 175.000  -175.000 173.000 -173.000 171.020 -171.020 169.060
Skattepligtig indkomst | alt 0 30.000 0 30.200 0 30.398 0
Skat 25% 0 7.500 0 7.550 0 7.600 0
Sum af skat 22.650
Opagsrelse af tab til fremforsel, indkomst
Fremfarselsberettiget tab, primo/tabsa 0 -175.000 0 -173.000 0 -171.020 0
Fremfarselsberettiget tab pa indkomst  -175.000 175.000 -173.000 173.000 -171.020 171.020 -169.060
Fremforselsberettiget tab, ultimo -175.000 0 -173.000 0 -171.020 0 -169.060
Avance pa investering (uden opher) 1.398.889
Veaerdi af investering ved ophegr af selskab 1.898.889
Beskatning heraf (42%) 587.533
Verdi af investering ved opher af selskab efter skat 1.311.355
Veerdi af investering ved ophsgr af selskab 1.898.889
Beskatning heraf (28%) 391.689
Vardi af investering ved ophor af selskab efter skat 1.507.200




Scenarie 2 - formuende seiskab

Beregning 17

- 2010-lovgivning
- Start med tab

- Samlet tab

- Salg efter 3 ar

Bilag 34

ar1 ar2 ar3 ar4d ar5s aré ar7
Afkast -10% 10% -10% 10% -10% 10% -10%
Traekke penge ud af selskab, og investere som person
Oprindeligt indskud 500.000
Investering, primo 2.000.000
Avance af selskab 1.500.000
Beskatning 630.000
Penge i handen til investering 1.370.000
Investering, primo 1.370.000 1.233.000 1.356.300 1.220.670 1.342.737 1.208.463 1.329.310
Afkast -137.000 123.300 -135.630 122.067 -134.274 120.846 -132.931
Salg af aktier, ultimo 0 0 0 -1.342737 0 0 -1.196.379
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 0 1.342.737 0 0 0
Investering, ultimo 1.233.000 1.356.300 1.220.670 1.342.737 1.208.463 1.329.310 0
Sum af afkast ! -173.621]
Likvide midler, ultimo 14.500 29.000 43.500 68.500 83.950 98.450 1.319.829
Aktieindkomst, personer
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbyite 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Tab ved salg af aktier til modregning -25.000 -2.263 -25.000
Gevinst ved salg af aktier 0 0 4] 0 0 0 8]
Skattepligtig indkomst | alt 25.000 25.000 25.000 0 22.737 25.000 0
Skat 42% 10.500 10.500 10.500 0 9.550 10.500 0
Sum af skat 51.550
Opgerelse af tab til fremfersel, aktier
Fremferselsberettiget tab, primo 0 0 0 0 -2.263 0 s}
Fremfarselsberettiget tab pa aktier 0 0 0 -27.263 0 0 -146.358
Tab modregnes i udbytte 25.000 2.263 25.000
Fremforselsberettiget tab, uitimo 0 0 0 -2.263 0 0 -121.358
Avance pé investering (uden opher) 819.829
Veerdi af investering 1.319.829
Avance pa investering (uden opher)
Selskaber 1.398.889
Personer 819.829
Forskelsvaerdi ved investering uden opher 579.060
Veerdi af investering {42%)
Selskaber 1.311.355
Personer 1.319.829
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar -8.474
Veerdi af investering (28%)
Selskaber 1.507.200
Personer 1.319.829
Forskelsveerdi ved investering efter opher 187.371
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Oversigt over beregninger i scenarie 3

2010-lovgivning
Beregning 18:  Samletgevinst
{bilag 3504 36) Oprindeligttkr. 2.000
Selskab i 7 ar

Beragning 20:

2010-lovgivning
Samilet gevinst

(bilag 39 0g40)  Oprindeligttkr. 500

Selskabid ar

2010-lovgivning
Beregning 18 Samletgevinst
{bilag 3cg4}  Oprindeligttkr. 2.000

Selskab i3 ar

Kade: Egen Sving




Scenarie 3 - formuende selskab med nettokurstabskonto

Beregning 18

- 2010-lovgivning

- Start med tab

- Samlet gevinst

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 35

ar1i ar2 ar3 ard ars aré ar7
Afkast -10% 10% 10% 10% -10% 10% 10%
Investering i seiskabsregi
Start saldo 2.000.000
Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 2.178.000 2.395.800 2.156.220 2.371.842
Afkast -200.000 180.000 198.000 217.800 -239.580  215.622 237.184
Salg af aktier, ultimo 0 0 -2.178.000 0 -2.156.220 0 -2.609.026
Reinvestering af akfier, ultimo 0 0 2.178.000 0 2.156.220 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 2.178.000 2.395.800 2.156.220 2.371.842 0
Sum af afkast | 609.026|
Likvide midler, ultimo 25.000 50.000 74.250 38.550 63.550 82.040 2.650.520
Selskabskapital 1.825.000 2.030.000 2.252.250 2.434.350 2.219.770 2.453.882 2.650.520
Selskabsindkomst
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Lagerbeskatning -200.000 180.000 198.000 217.800 -239.580  215.622 237.184
Fremfgrbar tabsaldo -180.000 -70.000
Skattepligtig indkomst fremfares/udnyties 175.000 -25.000  -150.000 0 214580 -214.580 0
Skattepligtig indkomst i ait 0 0 3.000 242.800 0 26.042 262.184
Skat 25% V] 0 750 60.700 0 6.511 65.546
Sum af skat 133.507
Opgerelse af tab til fremforsel, aktier
Fremfarselsberettiget tab, primoftabsaldo -250.000 -250.000 -70.000 0 0 0 0
Fremfgrselsberettiget tab 0 180.000 70.000 0 0 0 0
Fremfgrselsberettiget tab, ultimo -250.000 -70.000 0 0 0 0 0
Opgerelse af underskud til fremforsel, skattepligtig indkomst
Fremferselsberettiget underskud, primo 0 -175.000 -150.000 0 0 -214.580 0
Fremfgrselsberettiget underskud -175.000 25.000 150.000 0 -214.580 214.580 0
Fremfarselsberettiget underskud, uitimo -175.000 -150.000 0 0 -214.580 0 0
Avance pa investering {(uden opher) 650.520
Vzerdi af investering ved opher af selskab 2.650.520
Beskatning heraf (42%) 273.218
Vardi af investering ved opher af selskab efter skat 2.377.301
Veerdi af investering ved ophgr af selskab 2.650.520
Beskatning heraf (28%) 182.146
Verdi af investering ved opher af seiskab efter skat 2.468.374
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Scenarie 3 - formuende selskab med nettokurstabskonto

Beregning 18

- 2010-lovgivning

- Start med tab

- Samlet gevinst

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 36

ar1 ar2 ar3 ard ars aré ar7
Afkast -10% 10% 10% 10% -10% 10% 10%
Treekke penge ud af seiskab, og investere som person
Start saldo 2.000.000
investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 2.128.000 2.340.800 2.106.720 2.317.392
Afkast -200.000 180.000 198.000 212.800 -234.080 210.672 231.739
Salg af aktier, ultimo 0 0 -2.178.000 0 -2.106.720 0 -2.549.131
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 2.128.000 0 2.106.720 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 2.128.000 2.340.800 2.106.720 2.317.392 0
Sum af afkast | 599.131|
Likvide midler, ultimo 14.500 29.000 18.740 33.240 56.678 71.178 2.448.996
Aktieindkomst, personer
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 175.000
Skatiepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000
Tab ved salg af aktier til modregning -21.280
Gevinst ved salg af aktier 0 0 178.000 0 0 0 442.411
Skattepligtig indkomst i alt 25.000 25000  203.000 25.000 3.720 25.000 467 411
Skat 42% 10.500 10.500 85.260 10.500 1.562 10.500 196.313
Sum af udbyite 325.135
Opgorelse af tab til fremforsel, aktier
Fremfarselsberettiget tab, primo 0 0 0 0 0 0 0
Fremfarselsberettiget tab o 0 0 0 -21.280 0 0
Tab modregnes i udbytte 21.280
Fremforselsberettiget tab, uitimo 0 0 0 0 0 0 0
Avance pa investering (uden opher) 448.996
Veerdi af investering 2.448.996
Avance péa investering {(uden opheor)
Selskaber 650.520
Personer 448.996
Forskelsvaerdi ved investering uden opher 201.524
Veardi af investering
Selskaber 2.377.301
Personer 2.448.996
Forskelsvaerdi ved investering efter ophar -71.695
Verdi af investering
Selskaber 2.468.374
Personer 2.448.996
Forskelsvaerdi ved investering efter opher 19.378




Scenarie 3 - formuende selskab med nettokurstabskonto

Beregning 19

- 2010-lovgivning

- Start med tab

- Samlet gevinst

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 37

ari ar2 ar3
Afkast -10% 10% 10%
Investering i selskabsregi
Start saldo 2.000.000
Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 0 0 0 0
Afkast -200.000 180.000 198.000 0 0 0 ]
Salg af aktier, ultimo 0 0 -2.178.000 0 0 0 0
Reinvestering af akiier, ultimo 0 0 0 0 0 0
Investering, ultimo 1.800.000 1.980.000 0 0 0 0 0
Sum af afkast | 178.000] | 178.000]
Likvide midler, ultimo 25.000 50.000 2.252.250 2.252.250 2.252.250 2.252.250 2.252.250
Selskabskapital 1.825.000 2.030.000 2.252.250 2.252.250 2.252.250 2.252.250 2.252.250
Selskabsindkomst
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000
Sum af udbyvite 75.000 75.000
Skattepligtigt udbyite (100%) 25.000 25.000 25.000 0 0 0 0
Lagerbeskatning -200.000 180.000 198.000 0 0 0 0
Fremfarbar tabsaldo -180.000 -70.000
Skattepligtig indkomst fremfares/udnyttes 175.000 -25.000 -150.000 0 0 0 0
Skattepligtig indkomst i alt 0 0 3.000 0 0 0 0
Skat 25% 0 o 750 0 0 0 0
Sum af skat
Opgorelse af tab til fremiprsel, aktier
Fremfarselsberettiget tab, primo/tabsaldo -250.000 -250.000 -70.000 0 0 0 0
Fremfgrselsberettiget tab 0 180.000 70.000 0 0 0 0
Fremfarselsberettiget tab, ultimo -250.000 -70.000 0 0 0 0 0
Opgorelse af underskud til fremforsel, skattepligtig indkomst
Fremferselsberettiget underskud, primo 0 -175.000 -150.000 0 0 0 0
Fremfarselsberettiget underskud -175.000 25.000 150.000 0 0 0 0
Fremforselsberettiget underskud, ultimo -175.000 -150.000 0 0 0 0 0
Avance pa investering (uden ophwor) 252.250
Vaerdi af investering ved ophar af selskab 2.252.250
Beskatning heraf (42%) 105.945
Vaerdi af investering ved opher af selskab efter skat 2.146.305
Veerdi af investering ved ophar af selskab 2.252.250
Beskatning heraf (28%) 70.630

Vzordi af investering ved opher af seiskab efter skat 2.181.820




Scenarie 3 - formuende selskab med nettokurstabskonto

Beregning 19

- 2010-lovgivning

- Start med tab

- Samlet gevinst

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 38

Afkast

ar1
-10%

Traekke penge ud af selskab, og investere som person

ar2 ar3
10% 10%

Start saldo 2.000.000

Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 0 0 0 0
Afkast -200.000 180.000 198.000 0 0 0 0
Salg af aktier, ultimo 0 0 -2.178.000 0 0 0 0
Reinvestering af aktier, uliimo 0 0 0 0 0 0
Investering_, ultimo 1.800.000 1.980.000 _ 0 0 0 0 0
Sum af afkast | 178.000] | 178.000]
Likvide midler, ultimo 14.500 29.000 2.146.740 2.146.740 2.146.740 2.146.740 2.146.740
Aktieindkomst, personer

Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000

Sum af udbytte 75.000 75.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 0 0 0 0
Tab ved salg af aktier til modregning 0

Gevinst ved salg af aktier 0 0 178.000 0 0 0 0
Skattepligtig indkomst i alt 25.000 25.000 203.000 0 0 0 0
Skat 42% 10.500 10.500 85.260 ] 0 0 0
Sum af skat 106.260 106.260
Opgerelse af tab til fremfarsel, aktier

Fremfarselsberettiget tab, primo 0 1] 0 0 0 0 0
Fremfarselsberettiget tab 0 0 0 0 ¢] 0 0
Tab modregnes i udbytte 0

Fremigrselsberettiget tab, ultimo 0 0 0 0 0 0 0
Avance pa investering {uden ophor) 146.740
Veaerdi af investering 2.146.740
Avance pa investering (uden ophgr)

Selskaber 252.250
Personer 146.740
Forskelsvardi ved investering uden ophear 105.510
Veerdi af investering

Selskaber 2.146.305
Personer 2.146.740
Forskelsveerdi ved investering efter ophar -435
Vaerdi af investering

Selskaber 2.181.620
Personer 2.146.740
Forskelsvaerdi ved investering efter ophor 34.880

3%




Scenarie 3 - formuende selskab med nettokurstabskonto

Beregning 20

- 2010-lovgivning

- Start med tab

- Samlet gevinst

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 39

ar1i ar2 ar3
Afkast -10% 10% 10%
investering i seiskabsregi
Start saldo 500.000
Investering, primo 2.000.000 1.800.000 1.980.000 0 0 0 ]
Afkast -200.000 180.000 198.000 0 0 0 0
Salg af aktier, ultimo 0 0 -2.178.000 0 0 0 0
Reinvestering af aktier, ultimo 0 o 0 0 0 0
Investering, uitimo 1.800.000 1.980.000 0 0 0 0 0
Sum af afkast [ __178.000] l 178.000|
Likvide midier, ultimo 25.000 50.000 2.252.250 2.252.250 2.252.250 2.252.250 2.252.250
Selskabskapital 1.825.000 2.030.000 2252250 2.252.250 2.252.250 2.252.250 2.252.250
Seiskabsindkomst
Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000
Sum af udbytte 75.000 75.000
Skattepligtigt udbytte {100%) 25.000 25.000 25.000 0 0 0 0
Lagerbeskatning -200.000 180.000 198.000 0 ] 0 0
Fremferbar tabsaldo -180.000 -70.000
Skattepligtig indkomst fremfgres/udnyties 175.000 -25.000  -150.000 0 0 0 ¢
Skattepligtig indkomst § alt 0 0 3.000 0 0 0 0
Skat 25% 0 0 750 0 0 0 0
Sum af skat
Opgorelse af tab til fremforsel, aktier
Fremfarselsberettiget tab, primo/tabsaldo -250.000 -250.000 -70.000 0 0 0 0
Fremfgrselsberettiget tab 0 180.000 70.000 0 0 0 0
Fremfgrselsbereitiget tab, ultimo -250.000 -70.000 0 0 0 0 0
Opaggprelse af underskud til fremforsel, skattepligtig indkomst
Fremfarselsberettiget underskud, primo 0 -175.000 -150.000 0 0 0 0
Fremfarselsberettiget underskud -175.000 25.000 150.000 0 0 0 0
Fremfmselsbercitiget underskud, ultimo -175.000 -150.000 0 0 0 0 0
Afkast pa investering (uden opher) 1.752.250
Veerdi af investering ved opher af selskab 2.252.250
Beskatning heraf (42%) 735.945
Veardi af investering ved ophor af selskab efter skat 1.516.308
Veerdi af investering ved ophsr af seiskab 2.252.250
Beskatning heraf (28%) 450.630
vardi af investering ved opher af selskab efter skat 1.761.620
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Scenarie 3 - formuende selskab med nettokurstabskonto

Beregning 20

- 2010-lovgivning

- Start med tab

- Samlet gevinst

- Salg indenfor 3 ar

Bilag 40
ar1i
Afkast -10%

Traekke penge ud af selskab, og investere som person

ar2 ar3
10% 10%

Start saldo 500.000

Investering, primo 2.000.000

Avance af seilskab 1.500.000

Beskatning 630.000

Penge i handen til investering 1.370.000

Investering, primo 1.370.000 1.233.000 1.356.300 0 0 0 o
Afkast -137.000 123.300 135.630 0 0 0 0
Salg af aktier, uliimo 0 0 -1.491.930 0 ] 0 0
Reinvestering af aktier, ultimo 0 0 0 0 0 0
Investering, ultimo 1.233.000 1.356.300 0 Y 0 0 0
Sum af afkast [ 121.930] | 121.930|
Likvide midler, ultimo 14.500 29.000 1.484.219 1.484.219 1.484.219 1.484.219 1.484.219
Aktieindkomst, personer

Udbytte af investering 25.000 25.000 25.000

Sum af udbyite 75.000 75.000
Skattepligtigt udbytte (100%) 25.000 25.000 25.000 0 0 0 0
Tab ved salg af aktier til modregning 0

Gevinst ved salg af aktier 0 0 121.930 0 0 0 0
Skattepligtig indkomst i ait 25.000 25.000 146.930 0 0 0 0
Skat 42% 10.500 10.500 61.711 0 0 0 0
Sum af skat 82.711 82.711
Opgorelse af tab til fremforsel, aktier

Fremfgrselsberettiget tab, primo 0 0 e 0 0 0 0
Fremfarseisberettiget tab V] 0 0 0 0 o 0
Tab modregnes i udbytte 0

Fremfgrselsberettiget tab, ultimo 0 0 0 0 0 0 0
Afkast pa investering (uden opher) 984.219
Veaerdi af investering 1.484.219
Afkast pa investering {(uden opher)

Seiskaber 1.752.250
Personer 984.219
Forskelsvaerdi ved investering uden ophsr 768.031
Vaerdi af investering

Selskaber 1.516.305
Personer 1.484.219
Forskelsvaerdi ved investering efier opher 32.086
Veerdi af investering

Selskaber 1.761.620
Personer 1.484.219
Forskelsvardi ved investering efter ophar 277.401
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