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FORORD

Nordiska skattevetenskapliga forskningsridet behandlade pa sitt semi-
narium i Géteborg den 25 och 26 oktober 1995 ”Samspelet mellan
beskattningen av aktiebolag och aktieigare”. Amnesomradet ir sirskilt
intressant eftersom de nordiska linderna valt olika 16sningar, nir det
giller beskattningen av utdelad bolagsvinst. De valda 16sningarna ger
dessutom upphov till problem, som ir foremal for intensiv debatt i de
olika nordiska linderna. Frigestillningarna ir typiskt av sivil juridisk
som ekonomisk natur och dirfér sirskilt vil limpade for ett semina-
rium i ridets regi genom radets strivanden att se skattefrigorna ur sa-
vil ett juridiskt som ett ekonomiskt perspektiv.

Det har varit Sveriges tur att anordna érets seminarium. Det ir
knappast nigon overdrift att siiga att de tvd ledande svenska debatto-
rerna varit professor Sven-Olof Lodin och professor Jan Sédersten.
Det ir mycket glidjande att de velat medverka som juridisk resp. eko-
nomisk generalrapportér. Pa radets vignar framfor jag ett varmt tack
till dem liksom till nationalrapportérerna frin de olika nordiska lin-
derna. Ett sirskilt tack riktar jag till ridets nye generalsekreterare, jur.
kand. Mattias Dahlberg, som framgangsrikt genomforde sitt forsta
ridsseminarium.

Gustaf Lindencrona

Ordforande 1 Nordiska skattevetenskapliga forskningsridet






DANSK JURIDISK NATIONALRAPPORT

AV
PROFESSOR AAGE MICHELSEN

1. Inledning

I Danmark sker der kontinuerligt 2ndringer i skattelovgivningen, he-
runder lovgivningen om beskatning af aktieselskaber og aktionzrer.
Nir talen er om samspillet mellem beskatningen af aktieselskaber og
aktionzrer, mé 4 reformer serligt fremhaves. For det forste den gene-
relle skattereform, der gennemfortes i 1986 med virkning fra og med
indkomstéret 1987. For det andet ®ndringerne i reglerne om beskat-
ning af udbytte, der gennemfortes i 1990 med virkning fra og med
indkomstéret 1991. Denne reform af udbyttebeskatningen var et led i
skattereformen fra 1987. For det tredje skattereformen fra 1993, der
for si vidt angir de nye regler om beskatning af kapitalgevinster har
virkning fra den 19/5 1993, der var datoen for skattereformpakkens
fremsattelse i folketinget, og for s vidt angir skatteberegningen har
virkning fra og med indkomstiret 1994. For det fjerde de nye regler
om beskatning af udbytte fra udlandet, der blev gennemfort som ho-
vedregel med virkning for udbytte, der oppebeares i indkomstiret 1995
og senere indkomstar.

Endelig ber det nzvnes, at der jevnligt er sket @ndringer af sels-
kabsskatteprocenten, der nu er pa 34 %, jf. selskabsskattelovens (SEL)
§17, stk. 1.

Det relevante forreformar i Danmark mé vare indkomstiret 1986.
Retsstillingen til og med indkomstaret 1986 vil kort blive beskrevet i
afsnit 2. Afsnit 3.1 vil indeholde en kort redegerelse for grundindhol-
det i de ovenfor nevnte 4 reformer af betydning for samspillet mellem
beskatningen af aktieselskaber og aktionerer. I afsnit 3.2-3.9 vil den
gxldende retstilling blive beskrevet. Afsnit 4 vil indeholde en sammen-
fatning og vurdering af den gzldende retstilstand.
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2. Skattesystemet for reformerne (indkomstiret
1986)

2.1. Skattebasen

Efter SEL § 8, stk. 1, skal selskaber opgere den skattepligtige in-
dkomst efter skattelovgivningens almindelige regler, dvs. i princippet
efter samme regler som galder for fysiske personer. Selskaber svarer
dog ikke sarlig indkomstskat, idet den sarlige indkomst legges til
selskabers almindelige indkomst.

Til den skattepligtige indkomst henregnes indtagter ved erhvervs-
massig virksomhed, herunder indtegter af fast ejendom. Ogsi eng-
angsindtegter er 1 almindelighed skattepligtige i selskaber som f.eks.
gaver og tilskud fra aktionarerne, der ikke sker i forbindelse med ak-
tieemission, jf. statsskattelovens (SL) § 4 c.

P3 samme made, som det var tilfldet for fysiske personer, blev der
i indkomstirene 1981 og 1982 for selskaber gennemfort en vesentlig
lempelse af beskatningen af en rekke kapitalgevinster. Siledes var
avancer ved overdragelse af fast ejendom efter 7 irs ejertid ikke skatte-
pligtige, medmindre skatteyderen handlede med fast ejendom som led
i nzring. Goodwillavancer blev ligeledes gjort skattefri. Af sarlig inte-
resse 1 nerverende sammenhang er, at der pr. 1/7 1981 gennemfortes
nye aktieavancebeskatningsregler, hvorefter aktieavancer efter 3 irs
ejertid var skattefrie, medmindre skatteyderen handlede med aktier
som led i nazring, eller medmindre han var hovedaktionar, hvorved
normalt i denne sammenhang forstas, at skatteyderen ejer 25 pct. af
aktierne i selskabet. I si fald var avancen skattepligtig som serlig in-
dkomst, dvs. med 50 pct. Med virkning fra 1/1 1984 blev den skatte-
pligtige avance nedtrappet med 10 pct. for hvert indkomstir, som den
skattepligtige hovedaktionar havde ejet aktierne mere end tre ir, sile-
des at skatteprocenten ved salg efter 7 irs ejertid i realiteten kun var
25, jf. nermere nedenfor under 2.5.

Beskatningen af kursgevinster pi pengefordringer blev @ndret i
1985 med virkning fra og med indkomstéret 1986, idet der blev indfert
en szrlig mindsterenteregel i kursgevinstlovens § 7, hvorefter kursge-
vinster pi pengefordringer er skattepligtige, medmindre de opfylder
en szrlig fastsat mindsterente. Denne regel gjaldt ogsa for selskaber.
Nzringsbeskatningsreglerne for selskaber var strengere end for fysiske
personer, idet selskaber var nzringsskattepligtige af kursgevinster pa
samtlige deres pengefordringer, safremt blot enkelte af pengefordring-
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erne var anskaffet som led i naring. Selskaber kunne siledes ikke op-
dele deres beholdning af pengefordringer i en omsztningsdel og en
anlegsdel pd samme made, som det var (og er) tilfzeldet for fysiske per-
soner.

Pa udgiftssiden gjaldt der det samme driftsomkostningsbegreb, som
var gzldende for fysiske personer. Herefter kunne driftsomkostninger,
men ikke etableringsomkostninger som f.eks. omkostninger afholdt i
forbindelse med stiftelse af et selskab, fradrages, jf. SL § 6 a, smh.m.
SL § 6, sidste stk.

Muligheder for at foretage resultatudjevning var ogsa i princippet
de samme som for fysiske personer. Der fandtes regler om varelager-
nedskrivning samt regler om henlaggelse til investeringsfonds.

Ligesom for fysiske personer var der adgang til at fremfere under-
skud i 5 ar, jf. ligningslovens (LL) § 15. Der fandtes og findes ikke
regler om carry back.

2.2. Beskatningen af arbejdsindkomst og af kapitalindkomst

For skattereformerne gjaldt der en enhedsbeskatning, siledes at ar-
bejdsindkomst og kapitalindkomst beskattedes p4 samme made. Re-
nteindtaegter var og er skattepligtige savel for selskaber som for fysiske
personer, jf. statsskattelovens § 4 e. Marginalskatteprocenten var pa 73
bade for arbejdsindkomst og kapitalindkomst, ligesom renteudgifter
kunne fradrages med den marginale skattevaerdi pa 73 pct.

2.3. Selskabsskatteprocenten

I dansk ret er beskatningen af indkomst i selskaber uafthangig af, om
selskabsoverskuddet udloddes til aktionzrerne eller henlegges til sels-
kabets reserver. Udbytte kan ikke fradrages i selskabets indkomstopge-
relse.

Selskabsskattesatsen var for skatteiret 1980/81 (indkomstiret 1979)
37 pct. Satsen er blevet 2ndret mange gange siden: 1979-84 40 pct.,
1985-89 50 pct., 1990 40 pct., 1991-92 38 pct. Fra og med indkomsti-
ret 1993 er skatteprocenten 34, idet der tillige er gennemfort en serlig
ordning om betaling af a conto skat.

Skatteprocenten for fysiske personer, der anvender virksomheds-
skatteordningen, er ligeledes 34.
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2.4. Udbytteskat for forskellige aktionzrgrupper

For skattereformen i 1987 beskattedes udbytte pd samme made hos
alle aktion@rgrupper, idet dog datterselskabsudbytte kunne vere skat-
tefrit eller omfattet af serlige lempelsesregler.

Med virkning fra og med indkomstiret 1977 blev der i dansk ret
indsat regler om lempelse af dobbeltbeskatning efter godtgerelsesmo-
dellen. Reglerne har varet genstand for forskellige ndringer. Reg-
lerne om udbetaling af en skattegodtgerelse gjaldt for alle aktionarer,
dvs. ogsa for selskaber, medmindre der var tale om skattefrit dattersels-
kabsudbytte.

Skattegodtgerelsen udgjorde 25 pct., og den skulle medregnes ved
opgerelsen af modtagerens skattepligtige indkomst. Den marginale
skatteprocent for fysiske personer var i 1986 73. For selskaber var skat-
teprocenten 50.

Hyvis det udbyttegivende selskab havde en negativ indkomst for det
aktuelle indkomstir, kunne der blive tale om kontant udbetaling af
skattegodtgerelsen. Dette har i Danmark resulteret i en rakke sager,
hvor skattetenkere bl.a. ved udnyttelsen af adgangen til at modtage
skattegodtgerelse har temt selskaber for verdier (de sikaldte selskabs-

temningssager).

2.5. Beskatning af aktieavancer

Efter de 1 1986 gzldende regler var der to vigtige sondringer.

For det forste mitte der sondres mellem, om aktierne havde varet
ejet i mindre eller mere end 3 ér. Var aktierne ejet i mindre end tre ar
skulle avancen medregnes ved opgerelsen af den almindelige in-
dkomst, hvilket i 1986 ville sige med en marginal beskatning pa even-
tuelt 73 pct. Tab ved salg efter en ejertid pd mindre end 3 &r kunne
modregnes i tilsvarende gevinster eller fremfores i saidanne gevinster i
5 ar. Men tabet kunne ikke fradrages i anden indkomst. Avancer og tab
ved salg af aktier, der var ejet i 3 ar eller mere, var indkomstopgerelsen
uvedkommende, nar der var tale om portefoljeaktionzrer. Disse regler
gjaldt bade, nar fysiske personer og selskaber, foreninger og fonde var
aktionzrer.

Den anden vasentlige sondring var mellem portefoljeaktionarer og
hovedaktionarer — ogsa kaldet varnsaktionzrer. En aktionar var ho-
vedaktioner, hvis han sammen med nzre sleegtninge og selskaber, som
han havde en dominerende indflydelse 1, ejede mindst 25 pct. af aktie-
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kapitalen eller ridede over mere end 50 pct. af den samlede stemme-
verdi. Sadanne aktionzrer skulle betale serlig indkomstskat af aktiea-
vancer ved salg af aktier, som de havde ejet i3 4r eller mere. Den skatte-
pligtige avance blev dog nedsat med 10 pct. for hvert ar, den skatteplig-
tige havde ejet aktierne ud over 3 ar. Ved afstielse i det 8. ar efter ak-
tiernes erhvervelse eller senere medregnedes kun halvdelen af den opg-
jorte fortjeneste 1 den s@rlige indkomst. Realiteten heri var, at skatte-
procenten ved salg af veernsaktier efter 7 irs ejertid var 25.

Det skal sarligt fremhaves, at selskaber ikke kunne vare vernsak-
tioneer, siledes at avancer ved salg af aktier ved 3 irs ejertid eller mere
ville vaere indkomstopgerelsen uvedkommende, medmindre der var
tale om et selskab, der handlede med aktier som led i naring, jf. aktiea-
vancebeskatningslovens § 3. Der fandtes og findes ogsa andre special-
regler om beskatning af aktieavancer efter 3 irs ejertid, som ikke skal
omtales her.

I de tilfelde, hvor aktieavancer ville vare skattepligtige efter vaern-
saktionzrreglerne, kunne tab medregnes ved opgerelsen af den skatte-
pligtige szrlige indkomst, og blev denne negativ, kunne et til den nega-
tive szerlige indkomst svarende beleb fratrekkes ved opgerelsen af den
skattepligtige almindelige indkomst, dvs. til en skatteverdi pa margi-
nalt 73 pct.

Beskatningen af udbytte og aktieavancer var siledes meget forskel-
lig, hvilket skabte incitamenter til at konvertere hejt beskattet udbytte
til ikke-beskattede eller lavt-beskattede aktieavancer. For at imedegi
dette blev der med tilbagevirkende kraft pr. 1/1 1984 indfert sarlige
vernsregler om beskatning af salgssummer uden fradrag af anskaffel-
sessummen — dvs. som udbytte — ved salg til holdingselskaber, der kom
til at eje 25 pct. eller mere af aktiekapitalen i datterselskabet, nir szlge-
ren pi forskellig made enten havde en dominerende indflydelse i dat-
terselskabet eller i holdingselskabet.

2.6. Serlige regler for selskaber med fi deltagere
Der findes ikke 1 dansk ret serlige regler om selskaber med fi delta-

gere.

En rekke problemstillinger opstir dog, iser nir der er tale om sels-
kaber med fi deltagere, idet der her ofte vil vare interessefellesskab
mellem selskabet og selskabsdeltagerne. Det gzlder spergsmalet om
indkomstforvridning og maskeret udbytte. Reguleringen er her foreta-
get af dansk rets almindelige regler om rette indkomstmodtager samt
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af bestemmelsen om, at det ikke blot er penge, men tillige veerdien af

formuegoder af pengeverdi, der er skattepligtig, jf. SL § 4.

2.7. Samlet skattebelasning ved forskellige finansieringsformer

Den skattemzessige retsstilling er forskellig afhangig af, hvorledes sels-
kabets kapital er tilvejebragt. Er kapitalen ud over den tvungne aktie-
kapital tilvejebragt ved lan, finder der ikke skonomisk dobbeltbeskat-
ning sted, idet renter af lin kan fradrages i selskabets indkomstopge-
relse.Der gelder ikke nogen begraensninger i retten til at fradrage re-
nteudgifter. Ogsa renteudgifter i henhold til ansvarlig lanekapital og
konvertible obligationer (indtil konverteringen til aktier) kan fradrages
uden nogen begraznsninger. Er renten fastsat for heit, vil fradragsret-
ten i overensstemmelse med den almindelige lre om maskeret udlod-
ning dog kunne begranses, siledes at der kun indremmes fradrag for
en normal rente.

Hos modtageren af renter beskattedes renten pa samme méide som
anden indkomst.

Som nazvnt ovenfor kan udbytte ikke fradrages i selskabets in-
dkomstopgerelse. Derimod modtog udbyttemodtageren en skatte-
godtgerelse pa 25 pct. af det modtagne udbytte, hvilken godtgerelse
var skattepligtig for modtageren.

Med en marginalskatteprocent pa 73 ville en forrentning af lineka-
pital blive beskattet med 73 pct. hos kapitalindskyderen. Med en til-
svarende marginalskatteprocent ville den samlede beskatning af udlod-
det selskabsindkomst i indkomstiret 1986 skulle opgeres siledes:

Selskab: Skattepligtig 100
indkomst
Skat 50 pct. 50 50
Udbytte 50
Skattegodtgerelse 12,5
Aktioner: Skattepligtig 62,5
indkomst
Skat 73 pct. 45,6
+ skattegodtgerelse 12,5
Skat aktionaer 33,1 33,1
Skat i alt 83,1

Heraf fremgir, at den samlede beskatning af selskabsindkomst var
storre ved egenkapitalfinansiering end ved finansiering med fremmed

kapital.
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Udstedelse af fondsaktier er ikke skattepligtig for aktionrerne, jf.
ligningslovens (LL) § 16 A, stk. 1. Fondsaktier anses anskaffet for 0
kr., siledes at der er tale om en udskydelse af beskatningen, indtil ak-
tierne salges.

2.8. Skattebelastningen ved forskelligt handlingsalternativ for
forskellige aktieejerkategorier

Som det fremgir af det under 2.7 anferte var der tale om en sardeles
hird samlet beskatning af selskabsindkomst, nir selskabsindkomsten
blev udloddet til aktionzrerne. Safremt aktionrerne i stedet for at ud-
lodde udbytte valgte at akkumulere selskabsindkomsten og realisere
det opsparede overskud ved salg af aktierne i selskabet eller ved likvida-
tion, erstattedes udbyttebeskatningen med avancebeskatning, og som
pavist ovenfor var hovedreglen i dansk ret, at aktieavancer ikke var skat-
tepligtige, safremt aktionazren havde ejet aktierne i 3 ir eller mere. For
sa vidt angér de sikaldte vernsaktionarer, ville aktieavancer efter 7 ars
ejertid vaere skattepligtige med 25 pct.

Denne manglende neutralitet i beskatningen af henholdsvis ak-
tieudbytte og aktieavancer forte til en betydelig skattetenkning med
det nzrliggende formal at konvertere hajt beskattet udbytte til ikke be-
skattede eller lavt beskattede aktieavancer.

2.9. Sammenligning med andre kapitalanbringelsesmuligheder
for aktion®rerne

Indtil indkomstaret 1987 blev renteindkomst beskattet som anden al-
mindelig indkomst, dvs. eventuelt med marginalskatten pi 73 pct.
Kursgevinster pi pengefordringer (obligationer mv.) var skattefrie fra
og med indkomstiret 1986 dog kun, hvis fordringen opfyldte mindste-
rentekravet i kursgevinstlovens § 7. Det samlede afkast bestaende i re-
nter og kursgevinster ville saledes ofte kunne blive vasentligt lavere be-
skattet end udloddet selskabsindkomst.

Finansiering i form af egenkapital var dog, nar der var tale om vaern-
saktier, forbundet med den fordel sammenlignet med finansiering ved
lanekapital, at aktionzren ved salg efter 3 érs ejertid eller mere kunne
fradrage tabet i den sazrlige indkomst, samt at negativ serlig indkomst
kunne modregnes 1 positiv almindelig indkomst, hvilket eventuelt
kunne give aktietabet en fradragsverdi pa 73 pct.

Tab ved finansiering med lanekapital kan som hovedregel ikke frad-
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rages ved indkomstopgerelsen, medmindre lingivningen er begrundet
1 hensynet til at sikre aktionzrens personligt drevne virksomhed f.eks.
for at fastholde kunder eller leveranderer (det sikaldte kunde- og leve-
randersynspunkt), jf. kursgevinstlovens § 4.

Passiv investering i interessentskaber mv. var i sammenligning med
investering i aktier begunstiget, derved at der kunne foretages skatte-
massig afskrivning pa investorernes ideelle andele i interessentskabers
afskrivningsberettigede aktiver som f.eks. driftsmidler og skibe. Af-
skrivning skete efter saldoafskrivningsprincippet med 30 pct. om éret.

3. Skattereformerne og den nuvarende retstilstand

3.1. Generelt om de siden 1986 gennemforte skattereformer
3.1.1. Skattereformen med virkning fra og med indkomstéret 1987

Den 19/6 1985 indgik de davarende regeringspartier (Det konserva-
tive Folkeparti, Venstre, Centrum-Demokraterne og Kristeligt Folke-
parti, Socialdemokratier og Det radikale Venstre) en aftale om en skat-
tereform. Formalet med reformen var 1) at modvirke skattetenkning,
2) at fremme den private opsparing, 3) at seenke marginalskatten, 4) at
forbedre bernefamiliernes vilkar, samt 5) at tilvejebringe en mere rime-
lig fordeling af skattebyrden, saledes at man tilgodeser personer med
ringe skatteevne.

Hovedelementerne i reformen var, at skatteveerdien af renteudgifter
blev nedsat fra marginalt 73 pct. til ca. 50 pct. Dette skulle mindske
interessen 1 at stifte geeld.

Den hidtil geldende enhedsbeskatning af skattepligtig almindelig
indkomst blev afskaffet, siledes at personlig indkomst (fortrinsvis erh-
vervsindkomst og arbejdsindkomst) beskattedes med en marginal skat-
teprocent pi 68, hvorved der skete en nedsattelse af den marginale
skatteprocent fra 73 pct. til 68 pct.

Kapitalindkomst, sisom renteindtegter og aktieudbytte mv., be-
skattedes med ca. 50-56 pct. i modsatning til tidligere med 73 pct.
Herved hibede man p4, at den private opsparing ville fremmes.

Med 1987-reformen gennemfortes ogsa den sarlige virksomheds-
skatteordning, hvorefter skatteydere, der valger at anvende virksom-

1 Se hertil Kaj Lotz i Nordic Council for Tax Research Tax reform in the Nordic Countries —
1973-1993 ~ Jubilee Publication, 1993 p. 13 ff.
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hedsskatteordningen, skal opdele deres skonomi i en virksomheds-
skonomi og en privatekonomi. Herved sikres bl.a., at erhvervsmassige
renteudgifter kan fradrages med fuld skattevaerdi, samt at indkomster
i virksomhedsskatteordningen, nar den ikke udbetales til skatteyderen,
beskattes med samme procent som i selskaber — 1 1987 med 50 pct.

3.1.2. AEndring af reglerne om lempelse af oskonomisk dobbeltbeskatning

Det var et led 1 den under 3.1.1. omtalte skattereformaftale af 19/6
1985, at dobbeltbeskatningen af aktieudbytter skulle ophaves fra og
med indkomstiret 1990. Med henblik pi at fremkomme med forslag
hertil blev der nedsat et udvalg, der afgav beteenkning nr. 1098/1987
om Ophavelse af dobbeltbeskatning af aktieudbytter.

Indledningsvis preciserede udvalget, hvad man forstod ved skono-
misk dobbeltbeskatning. I stedet for den mere formelle forstielse af
begrebet valgte man at definere dobbeltbeskatning som den merbe-
skatning, som er resultatet af, at den samme indkomst beskattes i to
eller flere led. P4 denne baggrund kan en ophavelse af dobbeltbeskat-
ningen af aktieudbytter ogsi gennemferes ved, at beskatningen af ud-
bytter — 1 selskabet og hos aktionaren — tilsammen reduceres til et ni-
veau, der svarer til det beskatningsniveau, som andre tilsvarende in-
dkomster er undergivet, jf. Betenkningen p. 5.

Udvalget opstillede 4 hovedmodeller til ophzvelse af dobbeltbeskat-
ningen. De 4 modeller er: 1) Fradragsordningen, 2) Godtgerelsesord-
ningen, 3) Skattefrihedsordningen og 4) 20 pct.s-ordningen. Efter
model 4 skulle udbytte til aktionaerer kun pilignes en skat af udbyttet
pa 20 pct., og beskatningen af selskaber skulle veere uendret. Denne
ordning skennede udvalget ville give det mindste provenutab.

Forst som et led i finanslovsaftalen for 1991 blev der gennemfort
nye udbyttebeskatningsregler, der sigtede til en ophavelse af dobbelt-
beskatningen. De nye regler har virkning fra og med indkomstéret
1991. Efter de nye regler skulle udbytte op til en reguleret belobs-
grense — 1 1991 pa 30.000 kr. — beskattes med 30 pct., der svarede til
procenten for indeholdelse af udbytteskat. Beleb ud over den regule-
rede belobsgrense skulle beskattes med 45 pct. For gtefeller, der var
samlevende ved arets udgang, gjaldt en samlet belobsgraense pa det
dobbelte — altsi for 1991 60.000 kr.

For selskaber gjaldt, nir der bortses fra skattefrit eller lempelsesbe-
rettiget datterselskabsudbytte, at udbytte skulle medregnes med 66
pct. ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst.
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3.1.3. 1993-skattereformen

I januar 1992 nedsatte skatteministeren Udvalget om Personbeskat-
ning, der skulle opstille modeller for beskatning af personers indkomst.
Som et vaesentligt hensyn, der skulle legges til grund for udvalgets ar-
bejde, blev det i kommissoriet bl.a. preciseret, at man skulle tilstrzbe
at opstille en model, hvorved der skete en reel senkning af den effek-
tive marginalskat. Udvalget afleverede sin betenkning i oktober 1992
(Rapport fra Udvalget om personbeskatning I og II). De vesentlige
hensyn, som 14 til grund for udvalgets rapport var forst og fremmest,
1) at der skulle tilstrabes storre ensartethed i beskatningen, siledes at
alle indkomster s vidt muligt beskattedes ens, hvilket bl.a. ville mod-
virke de mange former for skattetzenkning, hvorefter hejt beskattet in-
dkomst forseges konverteret til ikke beskattet eller lavt beskattet in-
dkomst, 2) at der sa vidt muligt skulle gennemferes ensartet beskat-
ning af alle former for kapitalafkast, og 3) at der udelukkende skulle
kunne opnais fradrag for udgifter, der har driftsomkostningskarakter.

Med udgangspunkt i udvalgets principielle overvejelser lagde man
op til et skattesystem med lavere skattesatser, lavere fradragsvardi for
renteudgifter, tilbagevenden til progressiv beskatning af kapitalin-
dkomst, ensartet udbytte- og aktieavancebeskatning, en bredere skat-
tebase, derved at alle kapitalgevinster i princippet blev inddraget under
avancebeskatning, reduktion af mulighederne for at udskyde beskat-
ningstidspunktet, mere konsekvent beskatning af frynsegoder mv.

Med hensyn til spergsmalet om ophavelse af dobbeltbeskatning af
aktieudbytter tog udvalget udgangspunkt i den ovenfor omtalte Be-
tenkning om Ophavelse af dobbeltbeskatning af aktieudbytter. Per-
sonskatteudvalget var enig i denne betenknings konklusion, at det var
et grundleggende hensyn bag ved dobbeltbeskatningslempelsen at
undgi skonomiske forvridninger. Imidlertid lagde man ogsa til grund,
at en fuldsteendig lempelse af dobbeltbeskatningen ville have til fo-
rudsztning, at der ogsd blev gennemfert en effektiv beskatning af i
princippet al selskabsindkomst, hvilket ikke er tilfeldet, idet udbytte
kan hidrere fra overskud, der ikke har veret beskattet 1 selskabet. Her-
til kommer, at den gkonomiske dobbeltbeskatning ofte ikke opleves
som en realitet, nar blot den direkte beskatning af f.eks. udbytter ikke
overstiger skatten af anden indkomst. Dette gzlder iszr for minoritet-
saktionarer. I sagens natur @ndrer argumentet dog ikke noget i de
okonomiske realiteter, jf. Rapport II p. 272 f.

Udvalgets overvejelser af forskellige modeller til lempelse af dob-
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beltbeskatning resulterede i, at man anbefalede en sikaldt "indreg-
ningsmodel”, hvorefter 70 pct. af udbyttet/gevinsten skulle medregnes
ved indkomstopgerelsen som kapitalindkomst.

Den 19/5 1993 fremsatte skatteministeren en raekke lovforslag til
gennemforelse af en ny skattereform, der i vidt omfang byggede pi
Rapporten fra Personskatteudvalget. De nye regler om beskatning af
kapitalgevinster fik virkning for kapitalgevinster, der erhvervedes den
19/5 1993 eller senere. Der blev dog indsat en rakke overgangsregler,
der tilsigtede at forhindre, at vardistigning, der er indtruffet for 19/5
1993, bliver skattepligtige.

Reformen gennemferte ogsi en rekke nye skatteberegningsregler,
herunder regler om nedsattelse af den marginale skatteprocent over en
arreekke (for indkomstiret 1994 65 pct., for indkomstiret 1995 63,5
pet., for indkomstéret 1996 62 pct., for indkomstéiret 1997 60 pct. og
for indkomstiret 1998 og senere indkomstar 58 pct.). Den marginale
skatteprocent er imidlertid i realiteten hejere, idet der er indfert en ny
skat eller bidrag, som nogle foretraekker at kalde det nye arbejdsmar-
kedsbidrag, som medferer, at den marginale skatteprocent for in-
dkomstaret 1998 vil blive pa ca. 62 pct.

Postitiv nettokapitalindkomst beskattes med samme skatteprocen-
ter som personlig indkomst, idet der dog ikke skal betales arbejdsmar-
kedsbidrag af kapitalindkomst.

Et af hovedformélene med 1993-skattereformen var yderligere at
begranse skattevardien af rentefradrag, der i 1995 er pa 47,5 pct.,
medmindre der er tale om erhvervsmassige renteudgifter for personer,
der beskattes efter virksomhedsskatteloven.

Det hidtidige skatteberegningsbegreb "udbytteindkomst” er blevet
aflost af begrebet sakticindkomste, i hvilken indkomst tillige aktiea-
vancer og tab skal medregnes, hvis aktierne har vaeret ejet i 3 ir eller
mere.

De nye skatteberegningsregler har virkning fra og med indkomsta-
ret 1994.

3.1.4. Nye regler om beskatning af udbytte fra udlandet

Ved lov nr. 377 af 18/5 1994 blev der som hovedregel med virkning
for indkomst i form af udbytte, der oppebzres i indkomstaret 1995
og senere indkomstar, indfert nye regler om beskatning af udbytte fra
udlandet.
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3.2. Grundtrak af virksomhedsbeskatningen (skattebasen)

De ovennazvnte skattereformer har ikke ®ndret noget i, at indkoms-
topgerelsen for selskaber fortsat foregar efter skattelovgivningens al-
mindelige regler, jf. SEL § 8, stk. 1. Til og med indkomstiret 1995
findes der regler om serlig indkomst, der i selskaber medregnes ved
opgerelsen af den almindelige indkomst, jf. SEL § 8, stk. 2. Fra og
med indkomstaret 1996 er lov om sarlig indkomstskat ophavet, hvil-
ket allerede var planlagt i forbindelse med gennemforelsen af 1993-
skattereformpakken.

Skattebasen er udvidet i flere henseender. I 1990 skete der for det
forste en vasentlig @ndring af beskatningen af kursgevinster og kurs-
tab pa pengefordringer og gzld for selskaber mv., idet der blev gen-
nemfert en generel skattepligt for sidanne kursgevinster og tab, jf.
kursgevinstlovens §§ 2 og 5, stk. 1. Tilsvarende regler er ikke gennem-
fort for fysiske personer, hvor kursgevinster som hovedregel fortsat er
skattefrie, medmindre der er tale om pengenaring eller vederlagsnae-
ring, jf. kursgevinstlovens §§ 3 og 4, eller mindsterentekravet i kursge-
vinslovens § 7 ikke er opfyldt. For det andet er der ved 1993-skattere-
formen gennemfort en generel avancebeskatning ved overdragelse af
goodwill og fast ejendom mv. For det andet er flere af mulighederne
for at udskyde tidspunktet for beskatning under nedtrapning. Dette
gelder adgangen til at foretage varelagernedskrivning samt adgangen
til med fradragsvirkning at foretage henlaggelse til investeringsfonds.

Adgangen til at foretage fradrag for erhvervsmassige udgifter er i et
begrenset omfang blevet udvidet, idet der bl.a. er blevet indfert adgang
til at fradrage visse tidligere ikke fradragsberettigede etableringsudgif-
ter som f.eks. udgifter til advokat og revisor i forbindelse med stiftelse
af et aktieselskab, herunder omdannelse af en virksomhed til aktiesels-

kab, jf. LL § 8J.

3.3. Hovedtrak i kapitalindkomstbeskatninge

Skatteberegningsreglerne 1 1993-skattereformen bygger videre pa de
skatteberegningsregler, der blev indfert med 1987-skattereformen.

I personskattelovens § 4 er opregnet en rekke indtagter, der beskat-
tes efter skatteberegningsreglerne for kapitalindkomst. Renteindteeg-
ter og renteudgifter, skattepligtige kursgevinster og kurstab 1 henhold
til kursgevinstloven, aktieavancer og fradragsberettigede tab, nar skat-
teyderen har ejet aktierne i mindre end 3 ir, jf. aktieavancebeskatnings-
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lovens § 2, visse andre aktieavancer, fortjeneste ved salg af fast ejen-
dom, der er skattepligtig efter ejendomsavancebeskatningsloven, visse
indtegter ved passiv deltagelse i leasingvirksomhed mv. samt visse
andre indtegter henferes til kapitalindkomsten, der beskattes pa
samme méide som personlig indkomst, idet der dog ikke svares arbejds-
markedsbidrag af kapitalindkomst. Det er kun positiv nettokapitalind-
komst ud over et grundbeleb — 1 1995 20.200 kr. — som der skal bereg-
nes topskat af i 1995 med 13,5 pct. og i 1996 og senere indkomstar
med 15 pct. For samlevende ®gtefeller gelder der et samlet grundbe-
leb pi 40.400 kr. i 1995.

Aktieavancer, der er skattepligtige efter aktieavancebeskatningslo-
vens § 4, nir aktierne har varet ejet af den skattepligtige person i3 ar
eller mere, samt som hovedregel aktieudbytte beskattes som aktieind-
komst, jf. personskattelovens § 4a. Man valgte siledes ikke at folge
Personskatteudvalgets forslag om en “indregningsmodel”. Med 1993-
skattereformen er det tilstrabt, at aktieavancer og aktieudbytter som
hovedregel skal beskattes pd samme made. Der tales om ensartet ud-
bytte- og aktieavancebeskatning.

Skat af aktieindkomst, der ikke overstiger et grundbeleb pa 32.900
kr. for indkomstiret 1995, beskattes med 30 pct. for indkomstarene
1993-1995 og med 25 pct. for indkomstaret 1996 og senere indkom-
star. Skatten af aktieindkomst, der overstiger grundbelebet, udger 40
pct., jf. personskattelovens § 8a.

3.4. Beskatningen af selskabet

Det er efter dansk ret uden betydning for selskabsbeskatningen, om
selskabets overskud udloddes til aktionzrerne eller henlagges til sels-
kabets reserver.

3.5. Beskatningen af udbytte hos forskellige aktieejergrupper

Sifremt der er tale om udbytte pa neringsaktier, beskattes udbyttet
pa samme made som avancer ved salg af neringsaktier som personlig
indkomst, jf. personskattelovens § 4a, stk. 2. Er aktionaren et selskab
beskattes 100 pct. af det modtagne udbytte, jf. SEL § 13, stk. 4.

Som hovedregel beskattes aktieudbytte, nir fysiske personer er
modtagere, som aktieindkomst, jf. personskattelovens § 4a og ovenfor
under 3.3.

Nir selskaber er modtagere af aktieudbytte, vil dette, nar der bortses
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fra datterselskabsudbytte, skulle medregnes i selskabers indkomst med
66 %, jf. SEL § 13, stk. 4.

Udbytte fra udenlandske selskaber beskattes med virkning for ud-
bytte, der oppebeares i indkomstiret 1995 eller senere indkomstir, i
princippet pa samme méde som udbytte fra danske selskaber. Det er
dog en betingelse herfor, at beskatningen af selskaber i det land, hvori
det udbytteudbetalende selskab har hjemsted, ikke beskattes vasentligt
lempeligere, end det er tilfzldet i Danmark.

3.6. Beskatningen af aktieavancer for forskellige aktieejergrupper
3.6.1. Serregler

I aktieavancebeskatningslovens § 2a-2d findes en raekke serregler, der
gelder for alle aktieejergrupper. I § 2a findes en bestemmelse om be-
skatning af aktieavancer ved salg af aktier mv. i udenlandske investe-
ringsselskaber i lavtbeskattede lande. Sidanne aktieavancer er skatte-
pligtige som kapitalindkomst uanset ejertidens leengde. Specialreg-
lerne i §§ 2b og 2d skal ikke omtales her, da de ikke har nogen betyd-
ning for spergsmalet om samspillet mellem beskatningen af aktiesels-
kaber og aktionerer. I § 2¢c findes en bestemmelse om beskatning af
aktieavancer, nar aktierne i serlige tilflde er kebt for linte midler.
Bestemmelsen finder kun anvendelse pa aktier, som er erhvervet senest
31/12 1993. Dette har sammenhang med, at der med 1993-reformen
blev gennemfort en generel aktieavancebeskatning, hvorfor der ikke
leengere var behov for § 2c.

§ 3 indeholder en bestemmelse om naermgsbeskatmng, der gelder
for alle aktieejergrupper. Avancer og tab henferes til den personlige in-
dkomst, jf. personskattelovens § 3.

3.6.2. Nir ejertiden har veret mindre end 3 dr

Aktieavancebeskatningslovens § 2 indeholder en bestemmelse om be-
skatning af avancer og tab ved salg af aktier efter mindre end 3 érs
ejertid. Denne bestemmelse gelder for alle aktieejergrupper, dvs. bide
for fysiske personer og selskaber mv.

Awvancer hos fysiske personer beskattes som kapitalindkomst, dvs.
med en marginalskat for indkomstaret 1995 pi 63,5 pct. og for in-
dkomstiret 1998 pi 58 pct. Begrundelsen for den hérdere beskatning
af aktieavancer efter en kort ejertid af aktierne er, at denne beskatning
typisk skal ramme de spekulationslignende tilflde, som kendetegnes
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ved, at aktierne kun ejes i en kortere arrekke.

Tab ved salg af aktier efter mindre end 3 ars ejertid er genstand for
kildeartsbeskatning, idet tab kun kan fradrages i aktieavancer i samme
indkomstir, nir avancerne er skattepligtige efter § 2. Overskydende
tab kan fradrages i avancer, der er skattepligtige efter § 2,1 de 5 efter-
felgende indkomstar. Tab kan saledes ikke fradrages i anden indkomst.
Begrundelsen for, at tab kun kan fradrages i anden skattepligtig aktiea-
vance efter § 2 er den samme som begrundelsen for den hérde avance-
beskatning ved salg inden 3 érs ejertid, at der her typisk vil vere tale
om spekulationslignende tilfzlde, for hvilke tab man ikke finder frad-
ragsret i anden indkomst for rimelig.

3.6.3. Salg efter en ejertid pd 3 ar eller mere
3.6.3.1. Fysiske personer

Nir salg sker efter en ejertid pa 3 ér eller mere, er reglerne forskellige
for henholdsvis fysiske personer og selskaber mv.

For sa vidt angir fysiske personer, er det tillige nedvendigt at sondre
mellem unoterede og bersnoterede aktier.

For sa vidt angir unoterede aktier beskattes avancer som aktieind-
komst, jf. aktieavancebeskatningslovens § 4, stk. 1, og personskattelo-
vens § 4a.

Tab ved afstielse af unoterede aktier kan i de tilfzlde, hvor en avance
er skattepligtig efter § 4, stk. 1, fradrages ved opgerelsen af den skatte-
pligtige almindelige indkomst, jf. aktieavancebeskatningslovens § 4,
stk. 4. Det bemarkes, at tab efter 3 ars ejertid eller mere kan treekkes
fra i anden indkomst. Tabet henferes til aktieindkomst ved skattebe-
regningen, jf. personskattelovens § 4a, stk. 1, nr. 4. Bliver aktieind-
komsten som felge heraf negativ, beregnes en serlig skattevaerdi af den
negative aktieindkomst, jf. personskattelovens § 8a, stk. 5. Skattever-
dien af den negative aktieindkomst svarer til den skatteprocent, der
gelder for positiv aktieindkomst. Er den negative aktieindkomst under
grundbelebet pi 32.900 kr. for indkomstéret 1995, er skattevardien pa
30 pct. 1 1995 og pi 25 pct. for indkomstiret 1996 og senere indkom-
star. Skattevaerdien af beleb ud over grundbelsbet er pa 40 pct.

Den negative skat modregnes i den skattepligtiges slutskat, og et
eventuelt resterende belgb fremfores til modregning i slutskatten for
de 5 efterfolgende indkomstir.

Adgangen til at fradrage tab gzlder ogsa for tab pa hovedaktiona-
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raktier. Dette er naturligvis en central konstatering, idet der siledes er
fradrag for tab — omend med en lav skatteveerdi — nir der finansieres
med egenkapital, hvorimod der som altovervejende hovedregel ikke er
fradrag for tab, nir finansieringen er sket ved linekapital, jf. ovenfor
under 2.9.

For sa vidt angir bersnoterede aktier og avancer er avancer ved salg af
aktier med en ejertid pa 3 ar eller mere skattefrie, nar aktierne indgar
i en beholdning af bersnoterede aktier, som ikke har overskredet en
serlig opgjort belebsgrense — 1 indkomstaret 1995 pa 103.800 kr., jf.
aktieavancebeskatningslovens § 4, stk. 2. Den fravigelse af princippet
om, at alle aktieavancer burde vere skattepligtige, begrundes i admi-
nistrative hensyn og hensynet til smaaktionrerne, idet op imod 90
pct. af alle personaktionzrer vil vare skattefri ved afstielser efter en
ejertid pa 3 ér eller mere som folge af reglen.

Tab ved afstielse af bersnoterede aktier pi et tidspunkt, der ligger
mere end 3 ar eller mere efter erhvervelsen af aktierne, kan i de tilfzlde,
hvor en fortjeneste ville have vaeret skattepligtig efter aktieavancebe-
skatningslovens § 4, stk. 1, fradrages i indkomstirets fortjeneste efter
§ 4, stk. 1, pd bersnoterede aktier. Overskydende tab kan fradrages i
skattepligtige avancer ved salg af bersnoterede aktier med en ejertid pa
3 ir eller mere 1 de 5 efterfolgende indkomstir, jf. aktieavancebeskat-
ningslovens § 4, stk. 3.

Det bemzarkes, at tab pa bersnoterede aktier med en ejertid pa 3 ar
eller mere kun kan fradrages i skattepligtige avancer pa bersnoterede
aktier, og ikke, som det er tilfzldet for tab ved salg af unoterede aktier
med en ejertid pa 3 ar eller mere, ogsa i anden indkomst. Forskelsbe-
handlingen begrundes med, at en investering i unoterede aktier oftest
har karakter af en erhvervsmaessig investering, medens investering i
bersnoterede aktier oftest kan betragtes som en passiv kapitalanbring-
else set fra investorens side.

Der findes indviklede regler om de skattemaessige konsekvenser af
overgang fra bersnoteret aktie til unoteret aktie og omvendt samt om
konsekvenserne af, at kursveerdien pa bersnoterede aktier ndrer sig,
saledes at aktierne i en periode er over den navnte belobsgrense og i
den efterfolgende periode er under belebsgrensen, jf. aktieavancebe-
skatningslovens § 7. Disse komplicerede regler skal ikke omtales her.




25

3.6.3.2. Selskaber, foreninger og fonde som aktieejere

Som det er omtalt ovenfor under 2.5 kunne selskaber for 1993-skatte-
reformen ikke vere vaernsaktionerer, hvorfor aktieavancer og -tab ved
salg af aktier i selskaber med en ejertid pé 3 ar eller mere ikke var skat-
tepligtige, medmindre der var tale om neringsaktier, eller serreglerne
i evrigt kunne finde anvendelse. Til trods for, at 1993-skattereformen
tilsigtede at gennemfore en ensartet udbytte- og aktieavancebeskat-
ning, gelder det generelt, at avancer og tab, nir selskaber og fonde
selger aktier med en ejertid pa 3 ar eller mere, er indkomstopgerelsen
uvedkommende, jf. aktieavancebeskatningslovens § 4, stk. 6.

Der galder dog den undtagelse herfra, at avancer og tab pi aktier,
som selskaber mv. og fonde har erhvervet ved arveudleg den 18/11
1993 eller senere ved skattefri succession, er skattepligtige, jf. § 4, stk.
6, 2. pkt.

Skattefriheden for aktieavancer i disse tilfzlde bryder i 2 henseender
med princippet om ensartet udbytte- og aktieavancebeskatning.

For det forste, nar der bortses fra datterselskabsaktier, er det vanske-
ligt at forklare, hvorfor der ikke skal geelde samme regler for selskaber,
foreninger og fonde som for fysiske personer.

For det andet forskelsbehandles henholdsvis udbytte og aktieavan-
cer, idet udbytte bortset fra datterselskabsudbytte skal medregnes i in-
dkomstopgerelsen for selskaber mv. og fonde med 66 pct., jf. SEL §
13, stk. 4, og fondsbeskatningslovens § 10, stk. 3. Heroverfor stir, at
aktieavancer er indkomstopgerelsen uvedkommende. Muligheden for
at konvertere hgjt beskattet udbytte til lavt beskattede eller ikke beskat-
tede aktieavancer er siledes ikke fjernet for s vidt angir selskaber mv.
og fonde.

3.6.4. Qvergangsregler

For at undgi, at verdistigning pa aktier, der er indtruffet for 1993-
skattereformpakkens fremsettelse for Folketinget den 19/5 1993, be-
skattes, er der i reformloven om beskatningen af udbytte og aktieavan-
cer indsat en rakke overgangsregler.

Da det et stykke tid endnu vil spille en vis rolle for samspillet mellem
beskatningen af selskaber og aktionerer, at verdistigning, der er in-
dtruffet for 19/5 1993, tilsigtes unddraget fra den skaerpede aktieavan-
cebeskatning, skal det her kort nevnes, at der for minoritetsaktier er
indsat en bestemmelse om, at skatteyderen kan velge handelsvardien
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pa aktierne pr. 19/5 1993 som anskaffelsessum i stedet for den faktiske
anskaffelsessum. '

Overgangsreglen for de aktier, som tidligere blev beskattet efter ho-
vedaktionzraktiereglerne, er en anden, jf. aktieavancebeskatningslo-
vens § 7a. Herefter kan der ved opgerelsen af den skattepligtige avance
opnis et nedslag, der beregnes med 1 pct. pr. ir, den skattepligtige har
ejet de pagzldende aktier forud for udlebet af indkomstaret 1998.
Nedslaget kan hejst udgere 25 pct. Nedslaget gives i den fulde fortje-
neste, siledes ogsi i fortjeneste der skyldes vardistigninger vedrerende
perioden efter 19/5 1993.

Udvidelsen af skattebasen ved indferelsen af de skerpede aktieavan-
cebeskatningsregler vil siledes kun fi virkning, nir der efter nogen tid
er akkumuleret indkomst i aktieselskaberne.

3.6.5. Aktionerers salg af aktiver til selskabet

Som udgangspunkt gelder der de samme skatteregler for aktionarers
salg af aktiver til selskabet som ved salg til tredjemand.

Det forudsattes dog herved, at salget sker pd samme forretnings-
massige vilkir som ved salg til tredjemand. Er dette ikke tilfzldet, vil
aktionzren kunne blive beskattet f.cks. ved salg til overpris efter reg-
lerne om maskeret udbytte, jf. ligningslovens § 16 A, stk. 1. Sker salget
fra aktionzren til selskabet til underpris, vil der kunne blive tale om
dobbelt korrektion: yderligere avancebeskatning hos aktionzren samt
skattepligtigt maskeret tilskud til selskabet.

Ved overdragelse af immaterialrettigheder, herunder goodwill, mel-
lem en person og et selskab vil erhververens afskrivningsgrundlag blive
nedsat til et beleb svarende til overdragerens skattepligtige fortjeneste,
hvis den ene af parterne har bestemmende indflydelse pa den anden
parts handlemade, jf. ligningslovens § 16 F, stk. 4.

3.6.6. Salg af egne aktier samt salg af aktier til et holdingselskab

Selger en aktionr egne aktier til selskabet, vil hele salgssummen vare
skattepligtig som udbytte hos szlgeren uden fradrag for aktiernes an-
skaffelsessum, jf. ligningslovens § 16 B, stk. 1. Bestemmelsen tilsigter
at vaerne imod omgaelse af udbyttebeskatningsreglerne. Der kan dog
opnas dispensation fra udbyttebeskatningen, siledes at der kun finder
avancebeskatning sted, f.eks. hvis aktionzren szlger samtlige sine ak-
tier i selskabet til selskabet, hvorefter han ikke lengere har nogen ak-
tionarindflydelse i selskabet, jf. ligningslovens § 16 B, stk. 2.
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Gennemferelsen af den generelle aktieavancebeskatning som led i
1993-skattereformen medferte, at man ikke lengere fandt det nedven-
digt at opretholde de szrlige vaernsregler om salg til holdingselskaber,
hvorefter hele salgssummen blev anset som skattepligtigt udbytte, jf.
ovenfor under 2.5.

Retsstillingen er nu den, at en aktionars salg af aktier til et hol-
dingselskab fir samme skattemassige behandling, som hvis han havde
solgt aktierne til tredjemand. Det ovenfor under 3.6.5 anferte om salg
med anvendelse af forretningsmassige verdier gelder naturligvis ogsa
ved salg af aktier til holdingselskaber.

Imidlertid havde de ophavede holdingregler 2 funktioner. Dels
skulle de verne imod, at hejt beskattet udbytte blev konverteret til lavt
beskattede eller ikke beskattede aktieavancer. Dels havde reglerne ogsi
den funktion, at de forhindrede, at en aktionr ved salg af aktier til et
holdingselskab, som han miske selv var eneejer af, kunne fi fradrag
for et tab, som han reelt ikke havde konstateret ved salg til tredjemand.

Der findes ikke efter ophavelsen af holdingreglerne nogen speci-
fikke lovregler, der udelukker, at der kan opnis fradrag for aktietab ved
et sidant salg til et holdingselskab. Der findes dog i domspraksis eks-
empler pé, at man har negtet fradrag for sikaldte fiktive aktietab ved
koncerninterne transaktioner med aktier. Sidanne sager synes dog —
endnu ikke — at vaere kommet til offentlighedens kendskab for si vidt
angir salg til holdingselskaber efter afskaffelsen af holdingreglerne den
19/5 1993.

3.7. Serlige regler for selskaber med fi deltagere

Der findes ikke i dansk ret serlige regler om selskaber med fa delta-
gere, jf. ovenfor under 2.6.

3.8. Samlet skattebelastning ved forskellige finansieringsformer

Uanset gennemforelsen af de omtalte skattereformer er det fortsat ka-
rakteristisk for dansk ret, at der ved finansiering med linekapital ikke
finder dobbeltbeskatning sted, idet selskabet uden begraensning kan
fradrage renteudgifterne ved indkomstopgerelsen, medmindre der er
aftalt en rente, der overstiger en normal rente, jf. ovenfor under 2.7.
Som felge af 1993-skattereformen er den marginale beskatning af
renter sammenlignet med tiden for indkomstaret 1987 nedsat fra 73
pet. til 58 pct. for indkomstiret 1998, jf. nermere ovenfor under 3.1.3.
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Det er omtvistet, i hvilket omfang der er hjemmel til at beskatte en
aktionar af en fikseret rente ved et rentefrit lin til selskabet. Resulterer
det rentefrie lin i en indkomstforvridning, synes opfattelsen i praksis
at veere, at der skal fikseres en rente til beskatning hos aktionzren.

Sker finansieringen ved egenkapital, er retsstillingen nu den, at in-
dkomsten i selskabet beskattes med 34 pct., samt at udloddet overskud
beskattes hos personaktionzrer med enten 30(25) eller 40 pct. og hos
selskaber med en reduktion af det skattepligtige beleb til 66 pct. af det
modtagne udbytte. Hvis udbyttet beskattes med 40 pct. giver dette en
samlet beskatning pa 60,4 pct., der ikke er meget afvigende for beskat-
ningen marginalt pa 58 pct., nar finansieringen sker ved lan.

Sifremt overskud i selskaber akkumuleres i stedet for at blive udbe-
talt som udbytte, var det en af grundtankerne bag ved 1993-skattere-
formen, at den samlede beskatning af selskabsindkomst skulle vaere
den samme, nir det akkumulerede overskud blev beskattet ved salg af
aktierne eller ved likvidation af selskabet, der skatteretligt sidestilles
med salg. Som der er redegjort for ovenfor under 3.6, vil den samlede
skattebelastning ved salg eller likvidation vare den samme som ved ud-
lodning af udbytte, nir der er tale om personaktionrer ved salg af
aktier med en ejertid pd 3 ar eller mere. Savel udbytte som aktieavancer
beskattes her som aktieindkomst. Den eneste modifikation heri er
konsekvenserne af de ovenfor under 3.6.4. omtalte overgangsregler.
Her kan man med foje tale om ensartet udbytte- og aktieavancebeskat-
ning.

Sker personaktionrers salg efter mindre end 3 érs ejertid vil aktiea-
vancebeskatningen vare hirdere end udbyttebeskatningen, idet ak-
tieavancer i disse tilfelde beskattes som kapitalindkomst (for indkom-
stiret 1998 maksimalt med 58 pct.), hvorimod udbytte kun beskattes
som aktieindkomst (maksimalt med 40 pct.). i Disse tilfzlde vil finan-
sieringen som egenkapital resultere i en vasentlig hirdere beskatning
end ved finansiering med lanekapital. Denne retstilstand er resultatet
af den historiske udvikling samt af de skattepolitiske magtforhold og
ikke af et bevidst enske om, at der ber gzlde en sidan forskelsbehand-
ling.

For sa vidt angir selskabsaktionzrer gzlder, som der er redegjort for
ovenfor under 3.6.3, at aktieavancer som altovervejende hovedregel
ikke er skattepligtige ved salg af aktier med en ejertid pé 3 ér eller mere.
Her vil finansieringen ved egenkapital og fremmedkapital give den
samme samlede skattebelastning, nir det betalende selskab og det
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modtagende selskab ses under ét, idet renteudgifter kan fradrages i det
betalende selskab, men er skattepligtige i det modtagende selskab.
Omvendt med aktieavancer, hvor overskuddet har varet beskattet i det
selskab, der har erhvervet overskuddet, men hvor aktieavancen er skat-
tefri i det modtagende selskab. I begge tilfzlde er der tale om enkeltbe-
skatning.

Nir der er tale om fysiske personers salg af skattefrie bersnoterede
aktier, jf. ovenfor under 3.6.3.1, vil den samlede beskatning naturligvis
vere vesentlig lavere end ved finansiering med lanekapital, idet re-
nteudgifter i selskabet kun har skatteverdien 34, hvorimod renteind-
tegterne hos en fysisk person som investor beskattes som kapitalin-
dkomst med en skatteverdi op til 63,5 pct. 1 1995.

3.9. Skattebelastningen ved forskelligt handlingsalternativ for
forskellige aktieejerkategorier

Dette sporgsmal har jeg valgt at behandle ovenfor under 3.7, siledes
at jeg kan nejes med at fremhave, at beskatningsreglerne ikke altid
er de samme for henholdsvis personaktionarer og selskabsaktionerer,
ligesom der er forskel pa, om der er tale om unoterede eller bersnote-
rede aktier. Det kan ogsé kort navnes, at det fortsat i en reekke tilfelde
er af skatteretlig betydning, om en aktioner er hovedaktioner i den
forstand, som var af stor betydning for aktieavancebeskatningen for

19/5 1993, jf. om det nuverende begreb shovedaktionzre i persons-
kattelovens § 19a, stk. 2 og 3.

3.10. Sammenligning med andre kapitalanbringelsesmuligheder
for aktionzrerne

Som der er redegjort for ovenfor, gennemforte 1987-skattereformen
en nedsettelse af beskatningen af kapitalindkomst f.eks. i form af re-
nter til ca. 50-56 pct. Med gennemforelsen af 1993-skatteomleg-
ningspakken genindfertes progressiv beskatning af kapitalindkomst,
herunder renter og skattepligtige kursgevinster pa pengefordringer.
Den maksimale sats vil for indkomstaret 1998 vere 58 pct. Der skal
dog ikke svares arbejdsmarkedsbidrag af kapitalindkomst.
Skatteprocenten for kapitalindkomst i form af renter kan siledes
ikke vaere et incitament til at velge at placere midler i risikofri obliga-
tioner mv. Hertil kommer, at mulighederne for at opni store skattefrie
kursgevinster pd pengefordringer, herunder obligationer, er blevet be-


























































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































