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Hermed sendes kommentar til henvendelse af 20. maj 2009 fra SmallCap
Danmark (L 202 — bilag 52).

Kristian Jensen

/ Lise Bo Nielsen



SmallCap Danmark skriver, at indfgrslen af lagerbeskatning af selskabers portefaljeaktier,
fjernelsen af tre ars reglen samt fjernelse af dobbeltbeskatnings lempelse for udbytter, er di-
rekte i modstrid med geeldende grundlaeggende principper for gnsket om at undga dobbelt-
beskatning af erhvervsinvesteringer og bryder samtidig med international praksis for be-
skatning af aktieavancer.

Kommentar:

Med lovforslaget skabes en mere logisk og ensartet beskatning af aktieavancer og udbytter.
Regelsattet bygger pa en sondring mellem aktionarer, der er baseret pa karakteren af ejer-
skab snarere end ejertid. Denne sondring geelder allerede i relation til beskatningen af ud-
bytter og er saledes blot udvidet til at omfatte aktieavancer.

Derudover skal forslaget ses i forhold til ansket om en ensartet beskatning af kapitalanbrin-
gelse.

Nar der sondres mellem portefaljeaktier og datterselskabsaktier/ koncernselskabsaktier er
der tale om en afvejning mellem konkurrerende hensyn — gnsket om at undga dobbeltbe-
skatning ved beskatning af selskabsindkomst i flere led over for gnsket om at undga for-
vridning mellem investeringer i forskellige typer aktiver (her primert mellem investering i
obligationer og aktier).

Der kan saledes veaere mange arsager til aktieinvestering. Men erhvervelse af portefgljeakti-
er kan som oftest bedst sammenlignes med kapitalanbringelse. 1 en lille aben gkonomi som
den danske vil afkastet pa aktier (justeret for risikopreemie) normalt veere lig med afkastet
pa obligationer.

Indkomsten fra portefaljeaktier kan derfor sidestilles med renter og kursgevinster pa obliga-
tioner, som er skattepligtige for selskaber.

Derfor er det forslaet at indfare beskatning af portefaljeaktier uanset ejertid.

Jeg kan i gvrigt oplyse, at greensen pa 10 pct. af aktiekapitalen som skillelinie mellem por-
tefaljeaktier og datterselskabsaktier er hentet fra EU's moder-/datterselskabsdirektiv. For-
malet med direktivet er at undga dobbeltbeskatning ved beskatning i flere selskabsled.

SmallCap Danmark skriver, at forslaget vil skabe fuldsteendige uoverstigelige likviditets-
problemer for mange selskaber, der bliver tvunget til at seelge en del af deres aktieinveste-
ring for at finansiere skatten.

Kommentar:

Jeg finder ikke at lagerbeskatningen indeberer en urimelig likviditetsbelastning. Aktier der
optaget til handel pa et reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet er likvide ak-
tiver. Det er rigtigt, at hvis et selskab ikke har tilstreekkelig likviditet til at betale skatten,
ma den finansieres ved enten at salge aktier eller optage lan. | og med at de lagerbeskattede
aktier er forholdsvis let omszttelige, burde det ikke veere et stort problem.

Lagerbeskatning af aktier kan belaste likviditeten i et stigende marked, men samtidig for-
bedre likviditeten i et faldende marked, idet tabet kan fradrages med det samme i anden
indkomst.
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Desuden skal lagerbeskatning generelt ses i sammenhang med, at der lgbende gives fradrag
for udgifterne til erhvervelsen af indkomsten — f.eks. fradrag for renteudgifter. Nar udgifter
fradrages lgbende, bar (likvide) indtegter ligeledes medregnes lgbende.

SmallCap Danmark skriver, at indgangsverdierne er urimelige, idet der kommer til at ske
beskatning af genvunde tab. SmallCap foreslar, at aktier erhvervet fgr den 22. april 2009
behandles efter de hidtidige regler.

Kommentar:

Indgangsveerdierne til brug for den fremtidige beskatning af portefaljeaktier er i lovforsla-
get udformet pa baggrund af, om aktierne ville veere skattepligtige ved realisation ved be-
gyndelsen af indkomstaret 2010. Skattepligtige aktier (dvs. aktier ejet i mindre end 3 ar) far
som udgangspunkt den skattemassige anskaffelsessum som indgangsveerdi. Skattefrie akti-
er (dvs. aktier ejet i 3 ar eller mere) far en indgangsveerdi svarende til handelsvardien ved
begyndelsen af indkomstaret 2010.

Herved sker der ikke beskatning af avancer pa portefaljeaktier ejet i mere end 3 ar, der hid-
til har veeret skattefrie, ligesom der ikke gives fradrag for tab, der hidtil ikke har veeret fra-
dragsberettigede. Fastsattelsen af indgangsveerdien pa disse aktier til handelsveerdien pa
tidspunktet for begyndelsen af indkomstaret 2010 indebaerer imidlertid, at selskabet vil
kunne blive beskattet af avancer, som selskabet ikke har haft.

Eksempel:

Selskabet har anskaffet aktier i 2005 for 100.000 kr. Ved begyndelsen af ind-
komstaret 2010 er veerdien af disse aktier faldet til 80.000 kr. Ved udgangen af
indkomstaret 2010 er verdien steget til 95.000 kr. Isoleret set farer den foreslaede
overgangsregel til, at selskabet vil skulle beskattes af verdistigningen pa 15.000
kr.

| betragtning af de seneste ars udvikling pa aktiemarkedet findes dette ikke rimeligt.

En lagsning, hvor aktier erhvervet far den 22. april 2009 helt fritages, findes imidlertid heller
ikke rimelig. Der ses ikke at vaere nogen begrundelse for at fritage fremtidige veerdistignin-
ger pa disse aktier fra beskatning. Tilsvarende anses en lgsning, hvor et selskab frit kan
vaelge mellem anskaffelsessummen og handelsverdien for sine investeringer i de enkelte
selskaber, for at veere for gunstig, da den ville medfere, at kun tab — og ikke fortjeneste —
viderefgres til beskatning under de nye regler.

| stedet foreslas en lgsning, der har til formal at sikre, at der ikke sker beskatning af fortje-
neste, som selskabet ikke har haft, og som ogsa forhindrer, at det ikke kun er pa tabsgiven-
de aktier, at anskaffelsessummen anvendes som indgangsverdi. Samtidig indeberer lgsnin-
gen, at et selskab ikke beskattes af den samlede nettogevinst pa portefgljeaktier, der er op-
tjent inden begyndelsen af indkomstaret 2010.

Jeg vil fremseette endringsforslag herom.
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