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Afhandlingen omhandler i hvilket omfang, der er et retligt grundlag for, at kapitalforhøjelser til 

overkurs udløser skatteretlige konsekvenser for henholdsvis det kapitalandelsudstedende selskab og 

kapitalejerne i dette. Det fremgår af selskabsskattelovens § 13, stk. 1, nr. 1, at en overkurs, som et 

selskab opnår ved en kapitalforhøjelse, ikke medregnes til den skattepligtige indkomst. I admini-

strativ praksis har der imidlertid vist sig at være tilfælde, hvor en sådan overkurs er blevet beskattet 

i det kapitalandelsudstedende selskab. I afhandlingen konkluderes det, at der ikke er hjemmel til at 

foretage en beskatning af overkursbeløbet hos selskabet. Det konkluderes endvidere, at nyere admi-

nistrativ praksis har underkendt de tidligere afgørelser, hvor der blev statueret beskatning. Skatte-

myndighederne har tillige truffet afgørelser, hvor overkurstegninger har haft skattemæssige konse-

kvenser for kapitalejerne. Det konkluderes, at da en kapitalforhøjelse til overkurs blot medfører en 

værdistigning på kapitalejernes kapitalandele, er der ikke hjemmel til at foretage beskatning af ka-

pitalejerne i forbindelse med kapitalforhøjelsen, da denne således ikke medfører, at kapitalejerne 

realiserer en formuefordel. I særlige tilfælde kan overkursbeløbet dog omkvalificeres til en skatte-

pligtig formuefordel for kapitalejerne, hvis der er et sådant misforhold mellem form og indhold, at 

realitetsgrundsætningen kan anvendes. 
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1. Indledning 

 
Omdrejningspunktet for denne afhandling er, i hvilket omfang der er et retligt grundlag for, at kapi-

talforhøjelse til overkurs udløser skatteretlige konsekvenser for de involverede parter. 

 

Det fremgår af SEL § 13, stk. 1, nr. 1, at en overkurs, som et selskab opnår ved en kapitalforhøjelse, 

ikke medregnes til den skattepligtige indkomst. I administrativ praksis har der imidlertid vist sig at 

være tilfælde, hvor der er sket en beskatning af det kapitalandelsudstedende selskab i sådanne situa-

tioner. På baggrund heraf kan det derfor se ud til, at der er grænser for skattefriheden efter den på-

gældende bestemmelse.  

 

Skattemyndighederne har tillige truffet afgørelser, hvor overkurstegninger har haft skattemæssige 

konsekvenser for kapitalejerne, men det er ikke uden videre klart, om der eksisterer den fornødne 

hjemmel hertil. 

1.1 Problemformulering 

Problemformuleringen for afhandlingen er følgende: 
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I hvilket omfang udløses skatteretlige konsekvenser for det kapitalandelsudstedende 

selskab og/eller kapitalejerne i forbindelse med en kapitalforhøjelse til overkurs? 

 

I afhandlingen vil der blive redegjort for, hvad begrebet overkurs dækker over i en skatteretlig 

sammenhæng. Herefter foretages analyser af udvalgte skatteretlige problemstillinger, der aktualise-

res i forbindelse med en kapitalforhøjelse til overkurs. Eventuelle skattemæssige konsekvenser af 

kapitalforhøjelser til overkurs vil blive diskuteret og vurderet. 

 

For at være i stand til at foretage disse analyser af de skatteretlige problemstillinger vil administra-

tiv praksis på området blive gennemgået. Det vil blive analyseret, hvorvidt administrativ praksis er i 

overensstemmelse med skattelovgivningen. Der vil desuden blive foretaget en analyse af nyere 

skattelovgivning med henblik på betydningen heraf for afhandlingens problemformulering. 

1.2 Teori- og metodevalg 

Det teoretiske udgangspunkt for afhandlingen er den retsdogmatiske metode
1
. I afhandlingen vil der 

med udgangspunkt heri blive foretaget en analyse af gældende ret ved systematisk at gennemgå de 

relevante retskilder. Arbejdet vil basere sig på dansk faglitteratur af både nyere og ældre dato, samt 

på juridiske artikler med tilknytning til overkursproblemstillingen. Som fortolkningsbidrag vil for-

arbejderne til de nuværende og tidligere skatteretlige love blive inddraget. Administrativ praksis fra 

de stedlige skattemyndigheder, Ligningsrådet, Skatterådet og Landsskatteretten samt de relevante 

juridiske vejledninger udgivet af SKAT, vil blive inddraget i vidt omfang. Domspraksis vil blive 

inddraget, når denne kan være med til at belyse de behandlede problemstillinger. 

1.2.1 Generelt om administrative afgørelser som retskilde 

Ved anvendelse af den retsdogmatiske metode vil man normalt søge at fremstille et billede af gæl-

dende ret, som den kan aflæses i domme, som domstolene har afsagt, eller som de ventes at ville 

afsige. Det billede retsdogmatikken tegner, fremstilles altså ud fra en undersøgelse først og frem-

mest af de pågældende love, der er udformet af Folketinget og fortolket af domstolene. Det er såle-

des en forudsætning for retsdogmatikken, at eventuelle tvister i sidste ende vil ende ved domstole-

ne, og at praksis herfra vil kunne anvendes til at belyse retsstillingen. Indenfor skatteretten holder 

denne forudsætning imidlertid i praksis ikke stik, da domstolsafgørelser er sparsomme, mens de 

administrativ afgørelser til gengæld er mangfoldige
2
. Det er derfor væsentligt at være opmærksom 

på, at afhandlingen hovedsageligt er baseret på kendelser fra Landsskatteretten og bindende for-

håndsbeskeder/bindende svar afgivet af Ligningsrådet og Skatterådet. Der er ingen domspraksis på 

området for hvorvidt et overkursbeløb i visse tilfælde kan beskattes hos det kapitalandelsudstedende 

selskab eller hos kapitalejerne, og de stærkeste præjudikater er derfor dem, der kan hentes fra 

Landsskatteretten. Da administrative afgørelser vil kunne ændres af domstolene, er de ved første 

øjekast ikke så udslagsgivende for retstilstanden. På områder hvor der ikke forekommer domstols-

afgørelser, har administrative afgørelser, som i disse tilfælde er det sidste ord i den konkrete sag, 

dog stor betydning for retsforholdene. Den administrative praksis, som disse afgørelser skaber, er 

dermed en væsentlig retskildetype
3
. 

 

Det skal også bemærkes, at da Landsskatteretten til trods for dens navn ikke er en domstol, men 

derimod den øverste administrative klageinstans i en række sager på skatteområdet, er Landsskatte-

                                                        
1
 Jf. Blume s. 66f  

2
 Jf. Hasselbalch s. 21 

3
 Jf. Blume s. 162 
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retten underlagt officialprincippet. Dette har den betydning, at Landsskatteretten har ansvaret for, at 

de af egen drift oplyser sagen tilstrækkeligt, før de træffer en afgørelse. Landsskatteretten er såle-

des, modsat domstolene, som er underlagt forhandlingsprincippet, ikke bundet af parternes påstande 

og anbringender
4
. Officialprincippet vil derfor i højere grad end forhandlingsprincippet sikre, at 

Landsskatteretten når det materielt rigtige resultat
5
. 

 

Indenfor det i denne afhandling behandlede område, der domineres af administrative afgørelser, 

afspejler den ret der praktiseres, ikke nødvendigvis gældende ret, således som man vil definere den-

ne i henhold til den klassiske retskildelære
6
. Netop derfor skal det undersøges, om praksis er i over-

ensstemmelse med det retlige grundlag. 

1.3 Afgrænsning 

Den selskabsretlige regulering af kapitalforhøjelser ligger udenfor afhandlingens emneområde. Sel-

skabsretlige regler og aspekter vil derfor kun blive inddraget i mindre omfang, hvor disse kan være 

med til at belyse de skatteretlige forhold. Gældseftergivelse i form af tvangsakkord og frivillig ak-

kord behandles ikke særskilt, men visse regler, som også vedrører disse rekonstruktionselementer, 

omtales, når de har relevans for de i afhandlingen behandlede problemstillinger. Kapitalforhøjelse 

ved udstedelse af konvertible gældsbreve eller warrants er undladt. Det samme gør sig gældende for 

reglerne om underskudsbegrænsning i forbindelsen med kapitalforhøjelser ved nytegning og ved 

gældskonvertering, ligesom også spørgsmålet om kreditors skattemæssige fradrag for et eventuelt 

kurstab i forbindelse med gældskonvertering ikke behandles, da disse emner ikke direkte vedrører 

afhandlingens emne. De skatteretlige regler om forskellige former for omstrukturering af selskaber, 

som f.eks. spaltning og fusion, vil ikke blive inddraget, da dette område er for omfangsrigt til at 

kunne indpasses i afhandlingen. Afhandlingen er desuden begrænset til forhold vedrørende interne 

danske kapitalforhøjelser til overkurs. 

2 Skatteretlige problemstillinger i forbindelse med kapitalforhøjelse til over-

kurs 
 

2.1 Begrebet overkurs 

I aktieselskabsloven, som var forløberen for den nugældende selskabslov, var der i en periode regler 

om en særlig overkursfond. Aktieselskabslovens § 111, stk. 2, 1. pkt., lød således: 

 

”Beløb, som selskabet ved aktietegning modtager som vederlag for aktierne ud over 

disses pålydende med fradrag af omkostninger ved selskabets stiftelse eller aktiekapi-

talens forhøjelse, skal henlægges til overkursfonden”
7
.  

 

I nyere selskabsretlig litteratur er overkurs defineret således: ”Udtrykket ”overkurs” anvendes om 

en kurs, der ligger over andelens pålydende værdi (…)”
8
. Begrebet kan i forhold til selskabsskatte-

loven (herefter SEL) § 13, stk. 1, nr. 1, defineres som, at ”Der foreligger en overkurs, når vederla-

                                                        
4
 Jf. Garde s. 331 og 378 

5
 Jf. Garde s. 330 

6
 Jf. Hasselbalch s. 21 

7
 Som affattet ved L 1990-05-16 nr. 308 

8
 Jf. Christensen s. 170 
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get for aktierne overstiger disses pålydende”
9
, ligesom Landsskatteretten definerer begrebet såle-

des: ”Ved overkurs skulle forstås, at der blev indskudt større værdier end den nominelle værdi af 

aktieudstedelsen eller aktieudvidelsen”
10

. På baggrund af ovenstående kan det udledes, at begrebet 

overkurs er defineret ens i skatteretten og selskabsretten
11

. Overkursbegrebet skal således forstås i 

overensstemmelse med civilretten
12

. 

 

En favørkurs er en kurs under markedskursen. Der er ikke noget i vejen for, at en overkurs kan være 

en favørkurs, da markedskursen kan være højere end overkursen. En overkurs kan dermed være 

enten højere eller lavere end markedskursen
13

. 

2.2 Sondringen mellem tilskud og indskud 

Overkursreglen i SEL § 13, stk. 1, nr. 1, finder anvendelse på en overkurs, som et selskab opnår ved 

udstedelse af aktier eller ved udvidelsen af sin aktiekapital. En sådan kapitaltilførsel, i forbindelse 

med udstedelse af kapitalandele eller ved udvidelse af selskabskapitalen, er hvad, der i det følgende 

forstås som et indskud. Overkursreglen omfatter herefter alene indskud. 

 

Overkursreglen finder derimod ikke anvendelse på tilskud som et selskab modtager. ”Tilskud kan 

defineres som indskud i selskaber uden vederlæggelse i form af aktieudstedelse”
14

. Tilskudsbegre-

bet kan præciseres yderligere som,  

 

”(…) ensidige tilskud fra aktionærer til selskab uden hverken yderligere aktieudstedelse til 

aktionæren eller en tilbagebetalingsforpligtelse for selskabet”
15

.  

 

Foreligger der en tilbagebetalingsforpligtelse for selskabet, er der tale om et lån og derfor ikke om 

tilskud. I sidstnævnte definition af tilskud nævnes kun aktionærer som tilskudsydere. I princippet 

kan ikke-kapitalejere også foretage et tilskud til et selskab, men da tilskuddet ikke modsvares af 

kapitalandele eller en tilbagebetalingsforpligtelse for selskabet, forekommer tilskud i praksis alene 

fra kapitalejere
16

. 

2.2.1 Beskatning af tilskud i selskaber 

Hovedreglen for tilskud i selskaber er, at et sådant udløser skattepligt for det modtagende selskab jf. 

statsskatteloven (herefter SL) § 4. At det forholder sig sådan har været antaget i mange år, men det 

var først med dommen U.2002.816/2H, at denne retstilstand fik Højesterets direkte tilslutning
17

. 

Højesteret udtalte, at  

”Der er herefter ved moderselskabets (tilskudsyders) betaling af 48 mio. kr. af købe-

summen (dette var således tilskuddet) sket betaling for et aktiv, som appellanten (til-

skudsmodtageren) erhvervede. Vi finder, at der i statsskattelovens § 4 sammenholdt 

med selskabsskattelovens § 8 og § 13, stk. 1, nr. 1, er hjemmel til at indkomstbeskatte 

                                                        
9
 Jf. Jacobsen s. 253 

10
 Jf. TfS 2000, 418 LSR s. 4 

11
 Jf. ligeledes TfS 2006, 729 s. 4 

12
 Jf. SPO.2004.355 s. 7 

13
 Jf. Ramskov s. 515 note 12 

14
 Jf. SPO.2004.355 s. 1 

15
 Jf. Ramskov s. 318 

16
 Jf. SPO.2004.335 s. 1 

17
 Jf. SPO.2004.355 s. 1 
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en sådan betaling (tilskud)”
18

.  

Dommen udtrykker således, at SL § 4 også finder anvendelse for selskaber i medfør af SEL § 8, stk. 

1, som lyder: 

”Den skattepligtige indkomst opgøres efter skattelovgivningens almindelige regler, for 

så vidt de efter deres indhold er anvendelige på de i denne lov omhandlede selskaber 

og foreninger mv.(…)”.  

Fra administrativ praksis kan nævnes en afgørelse
19

, hvor en hovedanpartshaver ad fire omgange 

havde indsat et samlet beløb på 1 mio. kr. på selskabets bankkonti. Skattemyndigheden anså heref-

ter selskabet for skattepligtig heraf som et tilskud jf. SL § 4. Landsskatteretten var enig med skat-

temyndigheden heri.  

Nedenfor i afsnit 2.5.1.11 om skattefrie datterselskabsudbytter jf. SEL § 13 stk. 1 nr. 2 og skattefrie 

koncerntilskud jf. SEL § 31 D er disse undtagelser til beskatning efter SL § 4 behandlet. 

2.3 Om overkursreglen 

Overkursreglen kommer til udtryk i SEL § 13, stk. 1, nr. 1, som siger: 

 

”Til den skattepligtige indkomst medregnes ikke: Overkurs, som et selskab opnår ved 

udstedelse af aktier eller ved udvidelsen af sin aktiekapital”.  

 

Det skal i denne forbindelse nævnes, at der naturligvis ej heller udløses nogen skattemæssige kon-

sekvenser for selskabet for den del af indskuddet, der ikke udgør overkursen, dvs. den del af ind-

skuddet, der svarer til kapitalandelenes pålydende værdi. 

 

 

Selvom bestemmelsen udelukkende nævner aktier og aktiekapital, omfatter denne også anpartssel-

skaber, da SEL § 1, stk. 1, nr. 1, siger, at 

 

”Skattepligt i henhold til denne lov påhviler følgende selskaber og foreninger mv., der 

er hjemmehørende her i landet: indregistrerede aktieselskaber og anpartsselskaber”.  

 

Denne i loven direkte indskrevne sidestilling af anpartsselskabers skattepligt med aktieselskabers 

skattepligt blev indføjet ved L 2009-06-12 nr. 516
20

, men var også gældende forud herfor jf. an-

partsselskabslovens
21

 § 135, stk. 1, som sagde at ”I love udstedt før denne lovs ikrafttræden anses 

"aktieselskaber" tillige at omfatte anpartsselskaber efter denne lov”
22

. 

 

Bestemmelsen har eksisteret i sin nuværende form i selskabsskatteloven siden L 1960-06-11 nr. 

255. Som angivet i forarbejderne til selskabsskatteloven af 1960
23

 eksisterede overkursreglen også 

                                                        
18

 Jf. U.2002.816/2H s. 9 
19

 Journalnr. 11-00661 i ”Afgørelsesdatabase for Landsskatteretten og Skatterådet” afsagt den 14. November 2011 
20

 Jf. § 18 nr. 1 
21

 L 1973-06-13 nr. 371 
22

 Jf. ligeledes § 83 i LBKG 2006-06-15 nr. 650 
23

 Jf. LFF 1959-11-26 nr. 43 bemærkning nr. 1 til § 13 
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forud for selskabsskatteloven, da den tidligere var at finde i statsskattelovens § 4, sidste stykke (stk. 

4), som lød 

 

”Overkurs, som et Selskab opnaar ved Udstedelse at Aktier eller ved Udvidelse af sin 

Aktiekapital, er at betragte som Forøgelse af Aktionærernes Kapitalindskud og ind-

gaar derfor ikke i det skattepligtige Overskud”
24

. 

 

Bestemmelsen blev indført i statsskatteloven i 1912, hvor den var foreslået som et ændringsfor-

slag
25

 delvist på baggrund af dommen U.1912.212H
26

. At statsskattelovens § 4, sidste stykke, var 

influeret af den nævnte dom støttes af, at dommens præmisser genfindes i formuleringen af be-

stemmelsen
27

. I dommen udtalte Højesteret, at en kapitalforhøjelse til overkurs ikke udløste beskat-

ning for det kapitalandelsudstedende selskab. I dommen lyder det:  

 

”Efter de i Dommen nævnte Skattelove, saaledes som disse efter Forholdets Natur 

maa forstaas, maa det Beløb, der ved Aktieemissionen tilflød den indstævnte Bank, ik-

ke alene for de seks Millioners Vedkommende, men ogsaa forsaavidt angaar de til Re-

servefonden henlagte 540,000 Kroner, anses som Kapitalindskud i Banken og ikke 

som skattepligtig indtægt for denne”
 28

.  

 

De 540.000 kr. udgjorde ”(…) en Del af det ved Tegningen saaledes indvundne Nettooverskud 

(…)” som ”(…) blev henlagt til Bankens Reservefond (…)”
 29

, hvilket altså vil sige en del af over-

kursbeløbet ved aktietegningen til kurs 112, mens de 6 mio. kr. udgjorde de tegnede aktiers nomi-

nelle værdi. Af bemærkningerne til ændringsforlaget fremgik det, at  

 

”Nr. 6 (overkursreglen) giver en hidtil savnet Regel for, hvorledes den skattepligtige 

Indkomst skal beregnes for Selskaber og Foreninger”
30

.  

 

Med flytningen af bestemmelsen til SEL § 13, stk. 1, nr. 1, og omformuleringen af denne i forbin-

delse hermed, er der ifølge forarbejderne til selskabsskatteloven af 1960 ikke tiltænkt nogen æn-

dring i reglens indhold og anvendelsesområde, i det det anføres at  

 

”Bestemmelsen om, at overkurs ved aktieemissioner ikke skal medregnes til selskabets skatte-

pligtige indkomst, svarer til den i den nugældende statsskattelovs § 4, sidste stykke, indehold-

te regel”
31

.  

 

2.4 Anvendelsesområdet for overkursreglen 

Ved en gennemlæsning af overkursreglen i SEL § 13, stk. 1, nr. 1, sammenholdt med bestemmel-

sens forgænger i statsskatteloven og dennes forarbejder, synes der umiddelbart ikke at være nogen 

                                                        
24

 Jf. Lov Nr. 144 af 8. juni 1912 om Indkomst- og Formueskat til Staten jf. Lovtidende A 1912 s. 683 
25

 Jf. Rigsdagstidende, Tillæg B, 1911-12, spalte 2780 og spalte 2789 
26

 Københavns Magistrat mod Københavns Laane- og Diskontobank, Ugeskrift for Retsvæsen 1912 afdeling A s. 212f, 

Sagen nr. 80/1911 
27

 Jf. SPO.2004.355 s. 6 note 59 og RR. SM.2004.202 s. 3 
28

 Jf. Ugeskrift for Retsvæsen 1912 afdeling A s. 212f, Sagen nr. 80/1911 
29

 Jf. Ugeskrift for Retsvæsen 1912 afdeling A s. 212f, Sagen nr. 80/1911 
30

 Jf. Rigsdagstidende, Tillæg B, 1911-12, spalte 2780 
31

 Jf. LFF 1959-11-26 nr. 43 bemærkning nr. 1 til § 13 
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tvivl om anvendelsesområdet for denne bestemmelse. Der er tale om en objektiv regel, hvor der 

ikke angives andre kriterier for anvendelsen og dermed skattefriheden, end at der skal være tale om 

en overkurs, som fremkommer i forbindelse med udstedelse af kapitalandele eller udvidelse af sel-

skabskapitalen.  

2.4.1 Direkte og indirekte overkurs 

I det følgende skal det undersøges, om overkursreglen finder anvendelse på både en direkte og en 

indirekte overkurs Med en direkte overkurs forstås den udtrykkeligt erklærede overkurs, f.eks. en 

kapitalandel med pålydende værdi 100 kr., der kan tegnes til kurs 200. Så længe overkursbeløbet på 

100 kr. bogføres som egenkapitalen i selskabet, er der tale om en direkte overkurs, da den direkte 

overkurs udgør et forskelsbeløb mellem nominel værdi og kursværdi af modtagne aktier eller anpar-

ter
32

. En direkte overkurs er uomtvisteligt omfattet af ordlyden af SEL § 13, stk. 1, nr. 1. 

 

Hvis man foretager indskuddet som apportindskud, som værdiansættes for lavt og merværdien der-

for ikke bogføres som egenkapital, er der i stedet tale om en indirekte overkurs, som foreligger som 

en skjult reserve i selskabet. Spørgsmålet er herefter om en sådan indirekte overkurs er omfattet af 

skattefriheden i SEL § 13, stk. 1, nr. 1. Umiddelbart er svaret på dette spørgsmål ligetil, i det den 

juridiske vejledning på området siger følgende:  

 

”Skattefriheden gælder både en officiel overkurs, hvor det beløb, som aktionæren ind-

betaler udover aktiens pålydede værdi, bogføres i selskabet som egenkapital, og en 

uofficiel overkurs, hvor merværdien ikke bogføres som egenkapital, men er en skjult 

reserve”
33

.  

 

Skattemæssigt er det således ikke afgørende på hvilken måde overkursen konstateres
34

. 

Som begrundelse for, at en indirekte overkurs ikke skal beskattes i selskabet kan anføres, at de for 

indskuddet vederlagte kapitalandele reelt rummer den pågældende merværdi. Dette betyder, at ind-

skuddet og de som modydelse herfor udleverede kapitalandele værdimæssigt svarer til hinanden, og 

selskabet dermed ikke er blevet begunstiget
35

. Det er dog blevet anført, at denne betragtning kun 

kan være gældende, når indskyderen er enekapitalejer i selskabet. Dette synspunkt støttes på, at hvis 

der er andre kapitalejere end indskyderen, fordeles merværdien forholdsmæssigt på alle kapitaleje-

re, hvilket medfører, at selskabet (og de andre kapitalejere) tilføres en ydelse uden en tilsvarende 

modydelse
36

. Skatteministeriet har dog i en kommentar til kendelsen TfS 1996, 696 LSR udtalt, at  

 

”Skattefriheden er efter bestemmelsens (SEL § 13, stk. 1, nr. 1’s) ordlyd ikke betinget 

af, at overkursen ikke overstiger de udstedte aktiers eller anparters indre værdi eller 

markedskursen”
37

.  

 

Dette udsagn kan tages til indtægt for, at SEL § 13, stk. 1, nr. 1, kan anvendes selvom der er flere 

kapitalejere i selskabet, og kun en af disse foretager en tegning til indirekte overkurs, da en sådan 

situation netop kan udløse, at overkursen overstiger de udstedte aktier eller anparters indre værdi, 

                                                        
32

 Jf. Werlauff s. 216 
33

 Jf. Den juridiske vejledning C.D.2.4.3.1 
34

 Jf. Nielsen s. 188 
35

 Jf. Michelsen s. 817 og Werlauff s. 216 
36

 Jf. Werlauff s. 216 
37

 Jf. TfS 1998, 123 SKM s. 1-2 
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og indskuddet dermed ikke værdimæssigt svarer til de som modydelse herfor udleverede kapitalan-

dele. En lignende problemstilling diskuteres nedenfor i afsnit 2.5.1.4. 

2.5 Omkvalificering af skattefri overkurs til skattepligtigt tilskud 

På trods af, at overkursreglen, som beskrevet ovenfor, umiddelbart medfører at en overkurs ved en 

kapitalforhøjelse er skattefri for selskabet, er der i den skatteretlige teori, såvel som i praksis, blevet 

stillet spørgsmålstegn ved, om enhver overkurs er uden skattemæssige konsekvenser uanset størrel-

sen af denne og omstændighederne i forbindelse med kapitalforhøjelsen. At der kan forekomme 

tilfælde, hvor enhver overkurs ikke kan accepteres som værende skattefri for selskabet underbygges 

af, at den juridiske vejledning, som giver udtryk for SKATs opfattelse af gældende praksis, inde-

holder et afsnit kaldt ”Omkvalificering af skattefri overkurs til skattepligtigt tilskud mv.”
38

.  

2.5.1 Tilskudsbeskatning 

I afsnit 2.2 er sondringen mellem indskud og tilskud beskrevet. Det fremgår af dette afsnit at ud-

gangspunktet er, at et tilskud, hvormed forstås tilførsel af kapital, som ikke sker i forbindelse med 

udstedelse af kapitalandele, men hvor der ej heller er tale om at selskabet har en tilbagebetalings-

forpligtelse overfor tilskudsyderen, udløser skattepligt for det modtagende selskab jf. SL § 4. Dette 

medfører, at hvis et selskab foretager en kapitalforhøjelse til overkurs, og overkursreglen i det givne 

tilfælde tilsidesættes fra administrativ side, er udgangspunktet, at selskabet er skattepligtig af over-

kursbeløbet jf. SL § 4. Det skal i det følgende undersøges hvorvidt en sådan omkvalificering af 

overkursen til et tilskud finder sted, samt hvad de administrative myndigheder anvender som be-

grundelse for omkvalificeringen.  

2.5.1.1 Maskeret disposition og realitetsgrundsætningen 

Det er blevet anført, at hvis der er tale om en eksorbitant overkurs må transaktionen vurderes kon-

kret med realitetsgrundsætningen i tankerne
39

. Realitetsgrundsætningen er udtryk for, at der i skatte-

retlig henseende bortses fra den ydre civilretlige form, såfremt denne i væsentlig grad afviger fra 

det reelle og virkelige indhold i dispositionen. I stedet foretages beskatning i forhold til det reelle 

indhold af dispositionen
40

. I forhold til overkursproblemstillingen vil en anvendelse af realitets-

grundsætningen således kunne medføre, at der bortses fra den ydre civilretlige kvalifikation som 

overkurs, idet man anfører, at denne kvalifikation i væsentlig grad afviger fra det reelle og virkelige 

indhold af dispositionen, som er, at der er tale om et skattepligtigt tilskud for selskabet jf. SL § 4.  

 

Ligningsrådets bindende forhåndsbesked i TfS 2004, 126 LR har særligt givet anledning til spørgs-

mål i forbindelse med hvorvidt en (stor) overkurs kan omkvalificeres til et skattepligtigt tilskud for 

det kapitalandelsudstedende selskab. Der var i denne afgørelse tale om, at tegningen til overkurs var 

et led i en omstrukturering af en koncern. Forud for den planlagte omstrukturering var D A/S mo-

derselskab, og havde fire 100% ejede danske datterselskaber. D A/S var ejet af aktionærerne A, B 

og C med en tredjedel hver. Den påtænkte omstrukturering indebar, at A, B og C etablerede hver 

deres 100% ejede holdingselskab (A ApS, B ApS og C ApS). Disse tre holdingselskaber skulle så 

etablere et nyt holdingselskab (M1 A/S), som skulle ejes med en tredjedel til hver af A ApS, B ApS 

og C ApS. M1 A/S skulle etablere holdingselskabet M2 A/S med en aktiekapital på 600.000 kr., 

som i første omgang ejes 100% af M1 A/S. Selve omstruktureringen skulle finde sted ved, at M2 

A/S gennem en kapitalforhøjelse udstedte nominelt 10.000 kr. aktier som blev tegnet af D A/S ved 

                                                        
38

 Jf. Den juridiske vejledning C.D.2.4.3.1 
39

 Jf. Ramskov s. 516 
40

 Jf. Pedersen 2 s. 441 
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apportindskud af aktierne og anparterne i dets fire datterselskaber. Disse kapitalandele i dattersel-

skaberne havde en regnskabsmæssig indre værdi af ca. 21 mio. kr. hvorved tegningskursen ville 

være ca. 210.000. Spørgsmålet var herefter, hvorvidt D A/S’ tegning til en overkurs, der væsentligt 

oversteg den regnskabsmæssige indre værdi af M2 A/S, ville udløse beskatning hos M2 A/S. Lig-

ningsrådet svarede hertil, at de ikke kunne tilslutte sig, at overkursen var skattefri for M2 A/S i 

medfør af SEL § 13, stk. 1, nr. 1, men derimod, at M2 A/S i medfør af SL § 4 ville være skatteplig-

tig af et tilskud fra D A/S. Dette tilskuds størrelse kunne beregnes som handelsværdien af kapital-

andelene i D A/S’ datterselskaber fratrukket vederlaget på nominelt 10.000 kr. aktier til kurs 100, 

altså 10.000 kr. Ligningsrådet begrundede denne afgørelse med, at der var tale om en maskeret di-

sposition, som  

 

”(…) formelt fremstår som en overkurs ved kapitaludvidelse, mens der reelt er tale om 

en vederlagsfri overførsel af midler fra en formuesfære til en anden og dermed om et 

skattepligtigt tilskud (…)”
41

.  

 

Overkursbegrebet skal, som tidligere beskrevet, skatteretligt forstås i overensstemmelse med civil-

retten. I TfS 2004, 126 LR synes der at være fuld overensstemmelse mellem form og indhold, idet 

der forelå en tegning til overkurs, som ikke dækkede over andre realøkonomiske realiteter
42

. Der 

synes dermed ikke at have været mulighed for at bortse fra den ydre civilretlige form og foretage en 

korrektion i det pågældende tilfælde
43

. Realitetsgrundsætningen kan ikke løse et sådant klassisk 

omgåelsesproblem, hvor skatteyderne går en omvej for at nå et skatteretligt gunstigt resultat, hvor-

ved hensigten med en lovbestemmelse omgås, når der ikke er uoverensstemmelse mellem form og 

indhold
44

.  

 

I TfS 2004, 126 LR var der dermed tale om skattetænkning, dvs. skatteudnyttelse, som efter en ret-

lig prøvelse ikke kan konstateres at være i modstrid med skattelovgivningen. Den tilstræbte skatte-

fordel burde altså kunne realiseres på lovlig vis
45

. Skattelovgivningen skulle herefter have været 

anvendt i forhold til, at der både formelt og reelt forelå en tegning til overkurs
46

. 

2.5.1.2 Betydning af overkursens størrelse 

Overkursens størrelse har muligvis en betydning, når skattemyndighederne foretager en vurdering 

af hvorvidt overkursen er skattefri efter SEL § 13, stk. 1, nr. 1, eller om der, i det pågældende til-

fælde, i stedet skal foretages en tilskudsbeskatning efter SL § 4. Hvis dette er tilfældet, er det derfor 

af afgørende betydning at fastlægge, hvornår overkursen har en sådan størrelse, at den ikke længere 

kan rummes indenfor skattefriheden af SEL § 13, stk. 1, nr. 1. I TfS 1984, 45 TS udtalte de stedlige 

ligningsmyndigheder,  

 

”(…) at det ikke syntes at være dokumenteret eller sandsynliggjort, at en køber på grund-

lag af de bestående værdier ville betale kurs 700 for aktierne, hvorfor man indstillede, at 

de 3.000.000 kr. svarende til overkursen ikke kunne anses for omfattet af selskabsskattelo-

vens § 13, stk. 1, nr. 1 (…)”
47

.  

 

                                                        
41

 Jf. TfS 2004, 126 LR s. 4 
42

 Jf. RR.SM.2005.50 s. 4 
43

 Jf. RR.SM.2005.50 s. 4 
44

 Jf. Michelsen s. 141 
45

 Jf. Pedersen 1 s. 138 og SR.2001.293 s. 2 
46

 Jf. RR.SM.2005.50 s. 4 
47

 Jf. TfS 1984, 45 TS s. 1 
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Hertil afgav Ligningsrådet den bindende forhåndsbesked, at overkursen måtte anses for skattefri for 

selskabet ifølge SEL § 13, stk. 1, nr. 1. Selvom overkursen i forbindelse med kapitalforhøjelsen 

overstiger, hvad en uafhængig køber vil betale for de nytegnede kapitalandele, medfører dette ikke i 

sig selv, at overkursen falder uden for skattefrihedsbestemmelsen i SEL § 13, stk. 1, nr. 1
48

. Lig-

ningsrådets bindende forhåndsbesked kan også tages til indtægt for, at det ikke er et krav for at opnå 

skattefrihed efter SEL § 13, stk. 1, nr. 1, at selskabet redegør for, hvorfor der er tegnet til en bestemt 

overkurs. 

 

Ligningsrådet lagde i deres afgørelse i TfS 2004, 126 LR vægt på det betydelige misforhold mellem 

værdien af D A/S’ indskud i form af datterselskabskapitalandelene og vederlaget herfor i form af 

aktier med en nominel værdi af 10.000 kr. Ligningsrådet lagde til grund, at aktierne med en nominel 

værdi af 10.000 kr. svarede til en værdi af ca. 360.000 kr. Denne værdi var beregnet ved, at det for-

udsattes, at der efter indskuddet af D A/S’ datterselskabskapitalandele regnskabsmæssigt var værdi-

er for ca. 21.917.000 kr. i M2 A/S. Efter kapitalforhøjelsen var aktiekapitalen på 610.000 kr., og 

indreværdiaktiekursen var således ca. 3.600, hvorved værdien af nominelt 10.000 kr. aktier var ca. 

360.000 kr. På baggrund af denne henvisning til misforholdet mellem indskuddet og vederlaget 

herfor, kan afgørelsen derfor antages at være et udtryk for, at hvis en overkurs er tilstrækkelig stor, 

og dermed afviger markant fra almindelige forretningsmæssige vilkår, kan man tilsidesætte over-

kursreglen i SEL § 13, stk. 1, nr. 1, og i stedet foretage en tilskudsbeskatning i det kapitalandelsud-

stedende selskab jf. SL § 4. Denne opfattelse er også gjort gældende i den skatteretlige teori, hvor 

det er udtalt at,  

 

”(…) hvis der i øvrigt kan påvises betydelige forskelle mellem den kurs, hvortil der 

tegnes aktier, og disses virkelige værdi, vil (SEL) § 13 stk. 1 nr. 1, være ude af bille-

det. I stedet træder den generelle bestemmelse i SL § 4 ind i billedet, idet overkursen 

må betragtes som et tilskud, der er skattepligtigt for det emitterende selskab (…)”
49

.  

 

At afgørelsen i TfS 2006, 126 LR kan være udtryk for denne tankegang støttes af, at Ligningsrådet 

tillige lægger vægt på, at en uafhængig kapitalindskyder ikke ville acceptere sig vederlagt med no-

minelt 10.000 kr. aktier henset til størrelsen af de værdier, der blev indskudt i selskabet. I den for-

bindelse henviste Ligningsrådet til armslængdeprincippet i ligningslovens (herefter LL) § 2, som de 

mente den påtænkte transaktion var omfattet af. Ligningsrådets henvisning til LL § 2 i forhold til 

M2 A/S’ kapitalforhøjelse synes ikke at være korrekt. Dette skyldes, at LL § 2 alene omfatter ”(…) 

priser of vilkår for handelsmæssige eller økonomiske transaktioner (…)” jf. LL § 2, stk. 1. Be-

stemmelsen finder således kun anvendelse på aftalebetingede, kommercielle dispositioner omfat-

tende omsætning, køb, lån, leje, løn mv. LL § 2 kan derimod ikke anvendes i forbindelse med en 

selskabsretlig begivenhed som f.eks. en kapitalforhøjelse
50

. 

 

Henvisningen til den ikke forretningsmæssige overkurs synes således ikke at kunne danne grundlag 

for at tilsidesætte overkursreglen i SEL § 13, stk. 1, nr. 1. En begrænsning af anvendelsesområdet 

for overkursreglen, hvor man afskærer skattefrihed i tilfælde af høje overkurser, vil også være van-

skelig at håndtere i praksis, da det i så fald i den konkrete situation vil skulle vurderes, om der kan 

påvises ”(…) betydelige forskelle mellem den kurs, hvortil der tegnes aktier, og disses virkelige 

værdi (…)”
51

. I Landsskatterettens praksis synes det ej heller tillagt betydning, hvorvidt der er en 
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 Jf. Den juridiske vejledning C.D.2.4.3.1 
49

 Jf. Werlauff s. 217 
50

 Jf. RR.SM.2005.50 s. 2 
51

 Jf. Werlauff s. 217 
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forretningsmæssig begrundelse for tegningen til overkurs. I TfS 2006, 670 LSR anførte skattemyn-

digheden, at ”(…) det ikke kan anses for erhvervsmæssigt/forretningsmæssigt begrundet at indskyde 

24 mio. kr., som reelt er tabt”
52

. Dette blev ikke tillagt betydning i Landsskatterettens kendelse som 

henviste til ordlyden af SEL § 13, stk. 1, nr. 1, og dennes forarbejder, hvorefter der ikke var grund-

lag for at statuere skattepligt af overkursen. Det kan dog ikke helt udelukkes, at Landsskatteretten 

har ment at tegningen til overkurs var forretningsmæssigt begrundet i den pågældende sag, men blot 

undladt at udtale sig herom i deres kendelse. I klagerens påstand og argumenter anføres det således, 

at det ”(…) i høj grad er en forretningsmæssig begrundelse (for kapitaltilførsel til overkurs) at sik-

re, at selskabet kan fortsætte sin erhvervsmæssige virksomhed”
53

. Det virker dog mest oplagt, at 

Landsskatteretten har ment, at det ikke har betydning for anvendelsen af SEL § 13, stk. 1, nr. 1, 

hvorvidt tegningen til overkurs er forretningsmæssigt begrundet eller ej, idet en sådan sondring ikke 

kan udledes af hverken ordlyden af eller forarbejderne til SEL § 13, stk. 1, nr. 1. Det er også anført 

af klageren, at ”i øvrigt kan heller ikke dette argument (at der ikke er nogen forretningsmæssig be-

grundelse for tegningen til overkurs) i sig selv begrunde en skattepligt, der er uhjemlet”
54

, hvilket 

igen henset til ordlyden og forarbejderne til SEL § 13, stk. 1, nr. 1, må være korrekt.  

 

Som anført i afsnit 2.5.1.1 burde realitetsgrundsætningen ikke være anvendt på situationen i TfS 

2004, 126 LR. At overkursen var voldsomt høj ændrer ikke herpå, idet der ikke var det fornødne 

misforhold mellem form og indhold.  

2.5.1.3 Omgåelse og misbrug 

Det fremgår af Ligningsrådets afgørelse i TfS 2004, 126 LR, at de var af den opfattelse,  

”(…) at dispositionen alene kan anses begrundet i aktionærernes interesse og ønske 

om at undgå beskatning i forbindelse med den påtænkte omstrukturering af koncer-

nen”
55

.  

Afgørelsen er således formentligt konkret begrundet i en omgåelse af de dagældende omstrukture-

ringsregler
56

. På baggrund af denne omgåelsesproblematik var hovedspørgsmålet i sagen, under 

hvilken af to lovbestemmelser situationen burde henføres, henholdsvis SEL § 13, stk. 1, nr. 1, eller 

SL § 4. Spørgsmålet kan tænkes besvaret med, at M2 A/S ikke kan undgå at blive beskattet efter SL 

§ 4, når de får overført værdier fra et fremmed retssubjekt, ved at foretage en i den forbindelse lige-

gyldig kapitalforhøjelse, som alene har det formål at undgå tilskudsbeskatning. Når man skal finde 

frem til hvilken af de to bestemmelser forholdet skal rubriceres under, skal man herefter anvende 

almindelige fortolkningsprincipper. Det kan anføres, at man skal henføre tilfældet under den be-

stemmelse, der kvalificerer hovedindholdet, som er en overførsel af værdier fra et fremmed rets-

subjekt, selvom tilfældet lovmæssigt også omfattes af en anden bestemmelse. Ifølge denne opfattel-

se skal begrundelsen for afgørelsen i TfS 2006, 126 LR således findes i, at transaktion var så vidt-

gående, at der reelt forelå omgåelses eller misbrug
57

.  

Opfattelsen virker umiddelbart sympatisk, idet der ikke var tvivl om, at kapitalforhøjelsen kun hav-

de som formål at være led i  en omstrukturering af koncernen uden at M2 A/S blev tilskudsbeskat-

tet. Problemet er dog, om man på den baggrund kan fortolke en objektiv bestemmelse som SEL § 
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 Jf. TfS 2006, 670 LSR s. 3 
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 Jf. TfS 2006, 670 LSR s. 6 
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 Jf. TfS 2006, 670 LSR s. 6 
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 Jf. TfS 2004, 126 LR s. 4 
56

 Jf. SPO.2004.355 s. 7 
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13, stk. 1, nr. 1, klart indskrænkende og vel nok direkte imod dennes ordlyd?
58

 Omgåelsestermino-

logien er velegnet til en karakteristik af en given retlig transaktion. Både i teorien såvel som i 

domspraksis har man dog generelt stillet sig afvisende over for antagelsen af en almindelig omgåel-

sesregel
59

. At en transaktion karakteriseres som omgåelse, udløser derfor ikke i sig selv retlige kon-

sekvenser i forhold til skattemyndighedernes adgang til at foretage skattemæssige korrektioner
60

. At 

man karakteriserer forholdet i TfS 2004, 126 LR som omgåelse er således ikke tilstrækkeligt til at 

begrunde, at SEL § 13, stk. 1, nr. 1, kan bortfortolkes til fordel for en tilskudsbeskatning efter SL § 

4. Nok vil der i omgåelsessituationer kunne foretages en udvidende fortolkning af en lovbestem-

melse
61

, i dette tilfælde tilskudsbeskatningsreglen i SL § 4, men ikke i en sådan grad, at man helt 

kan bortfortolke en klar og objektiv regel som overkursreglen i SEL § 13, stk. 1, nr. 1. 

2.5.1.4 Ligevægtsprincippet 

I medfør af SEL § 13, stk. 1, nr. 1, er der opbygget et tæt samspil mellem de selskabs- og skatteret-

lige regler, hvorefter en selskabsretlig disposition i form af en kapitalforhøjelse er gjort skattefri 

gennem en udtrykkelig og klar skattelovsbestemmelse, der netop er indført for at regulere den skat-

temæssige side af den selskabsretlige disposition. Legalitetsprincippet fordrer almindeligvis, at en 

sådan begrebsfastlæggelse skal respekteres i skattemæssig henseende. 

Det kan dog hævdes, at den af de involverede parter påtænkte disposition medfører, at rammerne 

for at falde ind under SEL § 13, stk. 1, nr. 1, sprænges
62

. Som beskrevet tidligere, er den selskabs-

retlige disposition i form af en kapitalforhøjelse utvivlsomt kommet civilretligt til eksistens i TfS 

2004, 126 LR, hvorfor en fravigelse af SEL § 13, stk. 1, nr. 1, kræver solide holdepunkter. Der er 

argumenteret for, at de holdepunkter, der kan begrunde en sådan sprængning af rammerne for at 

falde ind under SEL § 13, stk. 1, nr. 1, er, at hensigten og rationalet bag overkursreglen i betydelig 

grad er fraveget ved de påtænkte dispositioner i TfS 2004, 126 LR. Bag denne argumentation lig-

ger, at skattefriheden efter SEL § 13, stk. 1, nr. 1, er baseret på et ligevægtsprincip, som er udtryk 

for, at kapitalandelenes værdi gennem indskuddet typisk vil stige med værdien af det indskudte be-

løb
63

. Dermed svarer ydelsen (indskuddet) og modydelsen (kapitalandelene) værdimæssigt til hin-

anden
64

. Støtten for dette ligevægtsprincip menes at eksistere i ordlyden af § 4, sidste stykke (stk. 

4), i lov Nr. 144 af 8. Juni 1912 om Indkomst- og Formueskat til Staten, som lyder:  

 

”Overkurs, som et Selskab opnaar ved Udstedelse af Aktier eller ved Udvidelse af sin 

Aktiekapital, er at betragte som Forøgelse af Aktionærernes Kapitalindskud og ind-

gaar derfor ikke i det skattepligtige Overskud”
 65

. 

 

Herunder særligt den sidste del ”(…) er at betragte som Forøgelse af Aktionærernes Kapitalindskud 

og indgaar derfor ikke i det skattepligtige Overskud”. Som beskrevet ovenfor, er der ikke med flyt-

ningen af bestemmelsen til SEL § 13, stk. 1, nr. 1, og omformuleringen af denne i forbindelse her-

med, tiltænkt nogen ændring i reglens indhold og anvendelsesområde
66

, hvorfor det stadig er rele-
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vant at inddrage ordlyden af bestemmelsen fra den tidligere udgave af statsskatteloven i en fortolk-

ning af overkursreglen. 

 

Ligevægtsprincippet er ikke opfyldt i TfS 2004, 126 LR, da de for indskuddet modtagne kapitalan-

delene, som beskrevet ovenfor, har en værdi på 360.000 kr. overfor en væsentlig højere værdi af 

indskuddet. Dette misforhold er et udslag af, at der efter kapitalforhøjelsen er flere kapitalejere i M2 

A/S, nemlig både M1 A/S og D A/S, og at D A/S er minoritetskapitalejer med kun 1,64% ejerskab, 

mens M1 A/S ejer de resterende 98,36% af aktierne
67

. Det ovenfor anførte problem om hvorvidt 

man kan fortolke en objektiv bestemmelse som SEL § 13, stk. 1, nr. 1, klart indskrænkende og di-

rekte imod dennes ordlyd, kan løses, hvis man via denne argumentationskæde kan komme frem til, 

at SEL § 13, stk. 1, nr. 1, slet ikke finder anvendelse i den pågældende situation. Begrundelse for en 

sådan løsning vil være, at i forhold til overkursproblemstillingen er SEL § 13, stk. 1, nr. 1, lex spe-

cialis, hvorfor bestemmelsen har forrang for lex generalis bestemmelsen i SL § 4. Det er herefter 

først muligt at anvende lex generalis, når det er fastslået, at lex specialis ikke finder anvendelse. 

Hvis man indfortolker et ligevægtsprincip i SEL § 13, stk. 1, nr. 1, vil lex specialis bestemmelsen 

ikke være anvendelig i det pågældende tilfælde, da dette princip jo er fraveget, hvorfor man herefter 

falder tilbage på lex generalis bestemmelsen om beskatning som tilskud efter SL § 4
68

.  

 

Det er dog ikke sikkert at denne argumentation kan forsvares, idet det ikke virker oplagt at indfor-

tolke ligevægtsprincippet i SEL § 13, stk. 1, nr. 1. Princippet kan ikke med sikkerhed støttes på ord-

lyden af eller forarbejderne til hverken § 4 i den tidligere version af statsskatteloven
69

 eller § 13, 

stk. 1, nr. 1, i den gældende udgave af selskabsskatteloven. Det er desuden blevet anført, at proble-

met med ligevægtsprincippet er, at efter dette princip vil enhver overkurs fra enkelte kapitalejere i 

tilfælde af, at selskabet ejes af flere kapitalejere, udløse tilskudsbeskatning for selskabet
70

. Dette 

skyldes, at værdien af den kapitalindskydendes kapitalandelene i et sådant tilfælde ikke vil stige 

med værdien af det indskudte beløb, da værdien af dette vil fordeles på alle kapitalejernes kapital-

andele. Man kan i den forbindelse også stille spørgsmålstegn ved, om selskabet har opnået en skat-

tepligtig formuefordel i en sådan situation, eller om det i stedet er de øvrige kapitalejerne, der skal 

beskattes af værdistigningen på deres kapitalandele
71

. 

Skatteministeriet har i en kommentar til forliget i TfS 1998, 116 ØL udtalt, at  

”Skattefriheden er efter bestemmelsens (SEL § 13, stk. 1, nr. 1’s) ordlyd ikke betinget 

af, at overkursen ikke overstiger de udstedte aktiers eller anparters indre værdi eller 

markedskursen”
72

.  

Men denne udtalelse synes Skatteministeriet at have afvist, at anvendelse af SEL § 13, stk. 1, nr. 1, 

er betinget af et ligevægtsprincip
73

.  

Opfyldelse af ligevægtsprincippet synes da heller ikke at være en betingelse for skattefrihed i 

Landsskatterettens praksis jf. TfS 2006, 670 LSR, hvor skattemyndigheden lagde vægt på, at 
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”Der var ikke ligevægt mellem det indskudte beløb på 24 mio. kr. (…) og de modtagne 

anparters værdi (0 kr.), dvs. der blev ikke vederlagt anparter svarende til det indskud-

te beløb, hvilket er hovedformålet med skattefriheden i selskabsskattelovens § 13, stk. 

1, nr. 1”
74

.  

Dette blev ikke tillagt vægt i Landsskatterettens kendelse, som tilsagde skattefrihed efter SEL § 13, 

stk. 1, nr. 1. 

I TfS 2006, 670 LSR anføres i ”klagerens påstand og argumenter”, at det har været ”(…) en fuld-

stændig sædvanlig fremgangsmåde for et selskab med kapitaltab at retablere kapitalen i form af 

indskud til overkurs (…)”
75

. Der er da heller ikke nogen tvivl om, at denne fremgangsmåde har væ-

ret anvendt til rekonstruktion af selskabers kapitalgrundlag i praksis
76

. I tilfælde af at egenkapitalen 

er negativ, vil ligevægtsprincippet ikke være opfyldt ved en tegning til overkurs, da en del af over-

kursbeløbet vil gå til at fylde den negative egenkapital op, dvs. bringe denne op på 0 kr. Den del af 

overkursbeløbet som anvendes til at bringe egenkapitalen op på 0 kr., vil ikke udmønte sig i en til-

svarende værdi af de modtagne kapitalandele, og der vil således være et misforhold mellem værdien 

af indskuddet og de modtagne kapitalandele i et sådant tilfælde. Det kan ikke have været hensigten, 

at SEL § 13, stk. 1, nr. 1, ikke skal finde anvendelse i en sådan situation, og at det kapitalandelsud-

stedende selskab dermed skal beskattes, hvilket taler imod eksistensen af ligevægtsprincippet.  

2.5.1.5 Hjemmel til afgørelsen i TfS 2004, 126 LR 

Det er uden videre klart, at reale hensyn taler for, at begrænse anvendelsesområdet for SEL § 13, 

stk. 1, nr. 1, i omgåelsessituationer. Problemet er, at reale hensyn ikke er tilstrækkelige til at fortol-

ke en bestemmelse som SEL § 13, stk. 1, nr. 1, imod dennes ordlyd. På baggrund af ovenstående 

gennemgang er det herefter svært at få øje på hvilke retlige momenter, afgørelsen i TfS 2004, 126 

LR kan støttes på. Resultatet i TfS 2004, 126 LR virker derfor til at være i strid med det retlige 

grundlag. 

2.5.1.6 Skattemyndighedens afgørelse i TfS 2006, 670 LSR 

Landsskatteretten har taget stilling til spørgsmålet om, hvorvidt en betydelig overkurs kan omkvali-

ficeres til et skattepligtigt tilskud for selskabet i en kendelse gengivet i TfS 2006, 670 LSR. Denne 

kendelse er også inddraget ovenfor i forbindelse med de problemstillinger, hvor den har relevans. I 

dette afsnit skal skattemyndighedens afgørelse i den pågældende sag, som efterfølgende blev ind-

klaget til Landsskatteretten, behandles. B var enekapitalejer i selskabet A ApS. B tegnede i 2002 

gennem en kapitalforhøjelse i A ApS anparter til en nominel værdi af 10.000 kr. ved et indskud på 

24 mio. kr. Der var dermed tale om en tegningskurs på 240.000, og således en overkurs i samme 

størrelsesorden som i TfS 2004, 126 LR. Skattemyndigheden fandt, at denne store overkurs ikke var 

omfattet af SEL § 13, stk. 1, nr. 1, da det ovenfor omtalte ligevægtsprincip ikke var opfyldt, idet det 

indskudte beløb oversteg de modtagne anparters værdi
77

. Herefter blev 23.990.000 kr. anset for et 

skattepligtigt tilskud til A ApS jf. SL § 4.  

Skattemyndigheden begrundede desuden deres afgørelse med, at  

”(…) det ikke kan anses for erhvervsmæssigt/forretningsmæssigt begrundet at indsky-

de 24 mio. kr., som reelt er tabt. Anpartsudvidelsen er skattemæssigt begrundet, idet B 

                                                        
74

 Jf. TfS 2006, 670 LSR s. 3 
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ved efterfølgende at sælge A ApS til sit helejede selskab ApS C, konverterede et ikke-

fradragsberettiget formuetab/kautionstab til et fradragsberettiget tab på anparter”
78

.  

Af faktum til grund for skattemyndighedens afgørelse lå, at B havde kautioneret for A ApS’ enga-

gement med en bank for op til 70 mio. kr. Skattemyndigheden mente derfor, at uden kapitalind-

skuddet ville Bs kautionsforpligtelse kunne blive udløst som følge af A ApS’ manglende betalings-

evne, hvilket ville medføre det for B omtalte ikke-fradragsberettigede kautionstab. Dette var ifølge 

skattemyndigheden baggrunden for den omtalte konvertering fra et ikke-fradragsberettiget kau-

tionstab til et fradragsberettiget tab på anparter foretaget ved, at B efter kapitalforhøjelsen erhver-

vede skuffeselskabet ApS C, hvorefter samtlige anparter i A ApS blev solgt til ApS C for 4.600.000 

kr. Anskaffelsessummen for anparterne i A ApS kunne opgøres til 41.200.000 kr. som følge af en 

række kapitalforhøjelser, hvoraf flere var tegnet til overkurs, her i blandt den i afgørelsen behandle-

de til kurs 240.000. Ved salget af anparterne til ApS C realiserede B således et fradragsberettiget 

tab på anparter på 36.600.000 kr. (41.200.000 kr. – 4.600.000 kr.)
79

. Bankens primære sikkerhed 

var imidlertid pant i A ApS’ værdipapirer. Værdien af de pantsatte værdipapirer oversteg i både 

2001, 2002 og 2003 gælden til banken, hvorfor Bs kaution ikke synes at kunne blive aktuel
80

. Ar-

gumentet, om en konvertering fra et ikke fradragsberettiget kautionstab til et fradragsberettiget tab 

på anparter, synes derfor at mangle støtte i faktum. Derudover, og som anført i klagerens påstand og 

argumenter, ændrer en hovedkapitalejers kaution for det kapitalandelsudstedende selskabs forplig-

telser ikke på indholdet af SEL § 13, stk. 1, nr. 1, selv ikke i tilfælde af, at kautionen kunne blive 

aktuel
81

.  

Det af B foretagne salg af samtlige anparter i A ApS til ApS C ca. 3 måneder efter kapitalforhøjel-

sen indgår i skattemyndighedens afgørelse, da dette salg indgår i den såkaldte konvertering. Det er 

dog ikke i overensstemmelse med SEL § 13, stk. 1, nr. 1, når det efter skattemyndighedens opfattel-

se medfører skattepligt for A ApS, at B kort efter kapitalforhøjelsen solgte alle anparterne i A ApS 

til ApS C. Beskatning i forbindelse med salg af kapitalandele reguleres af aktieavancebeskatnings-

loven, hvorefter kapitalejeren beskattes af en gevinst henholdsvis får fradrag for et tab ved salget. 

Salget af kapitalandelene har derfor ikke relevans for A ApS’ skatteforhold, og det synes derfor at 

være irrelevant at inddrage dette i forbindelse med spørgsmålet om, hvorvidt A ApS skal beskattes 

af et overkursbeløb i forbindelse med kapitalforhøjelsen
82

. 

2.5.1.7 Betydningen og rækkevidden af Landsskatterens kendelse i TfS 2006, 670 LSR for 

retsstillingen på området 

Landsskatteretten ændrede skattemyndighedens afgørelse idet de statuerede, at der ikke var grund-

lag for, at anse A ApS for skattepligtig af overkursen ved kapitalforhøjelsen jf. SEL § 13, stk. 1, nr. 

1. Landsskatterettens kendelse er dog meget kortfattet. De henviser til ordlyden af SEL § 13, stk. 1, 

nr. 1, forarbejderne til SEL § 13, stk. 1, nr. 1, ordlyden af den tidligere bestemmelse om overkurs i 

SL § 4 og forarbejderne til denne. Herefter afslutter Landsskatteretten med, at  

”Henset til ordlyden af selskabsskattelovens § 13 stk. 1 nr. 1, og forarbejderne hertil, 

er der ikke grundlag for at anse A ApS for skattepligtig af overkursen ved kapitalfor-
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højelsen”
83

. 

Den usikkerhed, der var opstået på baggrund af ligningsrådets bindende forhåndsbesked i TfS 2004, 

126 LR synes dermed at være minsket. I situationer, hvor der, som i TfS 2006, 670 LSR, foreligger 

helejerskab, og hvor overkursen dermed bliver inden for samme formuesfære, synes der ikke at 

kunne gennemføres tilskudsbeskatning af det kapitalandelsudstedende selskab uanset overkursens 

størrelse
84

. Spørgsmålet er herefter, om overkursreglen kan blive tilsidesat af en tilskudsbeskatning 

for selskabet, hvis der er tale om dispositioner, som eksempelvis indebærer en formueforskydning 

mellem kapitalejerne, idet overkursen i så fald ikke bliver inden for samme formuesfære, eller om 

TfS 2006, 670 LSR tillige kan tages til indtægt for, at overkursen er skattefri for selskabet i sådanne 

tilfælde. Det er blevet anført, at som følge af de meget kortfattede præmisser i TfS 2006, 670 LSR 

står dette spørgsmål stadig ubesvaret hen
85

. I modsætning hertil kan man argumentere for, at der 

netop med den kortfattede og generelle begrundelse for kendelsen i TfS 2006, 670 LSR er blevet 

helt lukket for muligheden for at foretage tilskudsbeskatning efter SL § 4 i tilfælde af tegning af 

kapitalandele til overkurs. Landsskatteretten henviser ikke til faktuelle forhold i den pågældende 

sag, og det virker derfor ikke som om, at kendelsen er konkret begrundet i de foreliggende omstæn-

digheder. Derimod synes kendelsen, at skulle tages som et udtryk for, at retsstillingen på området 

herefter er, at der ikke kan foretages beskatning af det kapitalandelsudstedende selskab i tilfælde af 

tegning til overkurs. Det er vel også et vægtigt argument, at selvom der sker en værdioverførsel fra 

en kapitalejer til en anden i forbindelse med en tegning til overkurs, er der ikke hjemmel til at be-

skatte det selskab, som modtager kapitalindskuddet
86

. Tværtimod tilsiger ordlyden af SEL § 13, stk. 

1, nr. 1 også skattefrihed i dette tilfælde.  

Det er blevet anført, at TfS 2006, 670 LSR underkender afgørelsen i TfS 2004, 126 LR
87

. En sådan 

underkendelse af TfS 2004, 126 LR kan støttes på, at skattemyndigheden i deres afgørelse henviser 

til netop TfS 2004, 126 LR, hvortil Landsskatteretten blot statuerer, at det er imod ordlyden af og 

forarbejderne til SEL § 13, stk. 1, nr. 1, at foretage beskatning af det kapitalandelsudstedende sel-

skab i forbindelse med tegning til overkurs, hvor det jo netop var en sådan beskatning TfS 2004, 

126 LR tilsagde.  

Til grund for argumentet om, at TfS 2004, 126 LR er blevet underkendt ved TfS 2006, 670 LSR 

ligger, at Landsskatterettens kendelse har stærkere administrativ præjudikatsværdi end Ligningsrå-

dets bindende forhåndsbesked. Dette følger af, at Landsskatteretten var kompetent til at påkende 

klager over Ligningsrådets bindende forhåndsbeskeder jf. den nu ophævede skattestyrelseslovs § 

23, stk. 1, nr. 6, jf. § 20A, stk. 1, og 2. I den administrative trinfølge var Landsskatteretten således 

trinhøjere end Ligningsrådet
88

.  

På baggrund af, at Landskatterettens opgave som øverste administrative klageinstans er at træffe 

den endelige administrative afgørelse i klagesager på skatteområdet og derved medvirke til at fast-
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lægge den administrative praksis
89

, har Landsskatterettens kendelse stærk præjudikatsværdi for ef-

terfølgende administrative afgørelser på det pågældende område. 

Hvis det lægges til grund, at TfS 2006, 670 LSR underkender TfS 2004, 126 LR, er den uklarhed 

som sidstnævnte afgørelse medførte dermed forsvundet. Den juridiske vejledning henviser imidler-

tid fortsat til TfS 2004, 126 LR, som et eksempel på et tilfælde ”(…) hvor en overkurs blev anset 

for et tilskud til det selskab, der udstedte aktier”, ligesom det indledningsvis anføres, at ”I visse til-

fælde kan overkurs efter en konkret vurdering anses for en udlodning eller tilskud til de involverede 

parter”
 90

. Disse henvisninger synes at kunne tages som et udtryk for, at skattemyndighederne sta-

dig mener, at TfS 2004, 126 LR har præjudikatsværdi for administrativ praksis på området, og at 

der således også fremover, i visse tilfælde, vil kunne foretages tilskudsbeskatning af det kapitalan-

delsudstedende selskab ved tegning til overkurs.  

På trods af, at afgørelsen i TfS 2004, 126 LR er blevet kritiseret fra flere sider og anklaget for at 

være at tvivlsom rigtighed
91

, ligesom den er anset for tilsidesat af TfS 2006, 670 LSR, kan dens 

betydning for administrativ praksis på området ikke helt afskrives. Udover at der fortsat henvises til 

afgørelsen i den juridiske vejledning, støttes dette af, at der tilsyneladende har været nogle tilfælde 

hvor de lokale skattemyndigheder har tilsidesat en overkurs som værende skattefri med støtte i af-

gørelsen
92

. Afgørelsen blev truffet i januar 1999, men først offentliggjort i 2004. Dette kan være et 

tegn på, at skattemyndighederne mente, at der på tidspunktet for offentliggørelsen var behov for at 

få knæsat en ny retsstilling
93

. En sådan efterfølgende offentliggørelse kan således have været moti-

veret af et ønske om at signalere, at afgørelsen herefter ville blive tillagt præjudikatsværdi
94

. I mod-

sætning hertil er det blevet anført, at afgørelsen er enkeltstående, og at den således ikke har været 

udtryk for en egentlig ændring af praksis
95

.  

Hvis det antages, at skattemyndighederne ønskede at fastlægge en ny retsstilling med offentliggø-

relsen af TfS 2004, 126 LR, kan det samme have været tilfældet med offentliggørelsen af TfS 2006, 

670 LSR
96

. Landsskatteretten har en formidlende rolle, idet retten har til opgave at offentliggøre 

retningsgivende afgørelser
97

. Det kan tænkes, at Landsskatteretten var af den opfattelse, at retsstil-

lingen angående anvendelsesområdet for SEL § 13, stk. 1, nr. 1, på baggrund af TfS 2004, 126 LR 

var for uklar og tilmed at afgørelsen ikke var holdbar i retlig henseende. Meningen med offentliggø-

relsen af TfS 2006, 670 LSR kan således have været at signalere, at retsstillingen udtrykt i TfS 

2004, 126 LR herefter skulle forlades i administrativ praksis. 

2.5.1.8 Nyere praksis til belysning af retsstillingen 

I en, af Landsskatteretten, afsagt kendelse (her omtalt som journalnr. 11-0299157)
98

 var anparterne i 

et selskab forud for en kapitalforhøjelse ejet af en far og hans datter med henholdsvis nominelt 

75.000 kr. og nominelt 50.000 kr. Ved kapitalforhøjelsen blev selskabskapitalen forhøjet med no-
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minelt 5.000 kr. Kapitalforhøjelsen blev udelukkende tegnet af faderen ved gældskonvertering af en 

fordring på selskabet på 543.100 kr. og dermed til en tegningskurs på 10.862. Det blev lagt til 

grund, at den indre kursværdi af anparterne forud for gældskonverteringen var 386,6, og at det såle-

des var denne kurs, en uafhængig investor ville være villig til at tegne anparterne til. Skattemyndig-

heden henviste herefter til LL § 2, og som følge af, at en uafhængig investor ikke ville acceptere sig 

vederlagt med nominelt 5.000 kr. anparter mod at konvertere en fordring med en markedsværdi på 

543.100 kr., og altså med en tegningskurs på 10.862, anså skattemyndigheden det beløb, som over-

steg hvad en uafhængig investor måtte antages at ville betale for anparterne, for ikke at udgøre en 

skattefri overkurs for selskabet efter SEL § 13, stk. 1, nr. 1. I stedet skulle selskabet beskattes af 

dette beløb, som et tilskud fra faderen jf. SL § 4. I den forbindelse henviste skattemyndigheden til 

TfS 2004, 126 LR. Skattemyndigheden lagde vægt på, at som følge af faderens gældskonvertering 

til kurs 10.862, steg værdien af datterens anparter med 201.449 kr. Ved kapitalforhøjelsen skete der 

altså en formueforskydning mellem faderen og datteren. Desuden fremførte skattemyndigheden det 

argument, at kendelsen i TfS 2006, 670 LSR ikke kunne sammenlignes med den pågældende sag, 

idet der i TfS 2006, 670 LSR ikke var tale om, at én ud af flere kapitalejere tegnede til overkurs, 

hvorfor der ikke skete en formueforskydning mellem kapitalejere. Landsskatterettens kendelse min-

der om kendelsen i TfS 2006, 670 LSR. De henviser til ordlyden af og forarbejderne til SEL § 13, 

stk. 1, nr. 1. Herefter kommer Landsskatteretten frem til det resultat, at der ikke var grundlag for 

tilskudsbeskatning af selskabet, idet overkursen ved tegningen anses for at være skattefri jf. SEL § 

13, stk. 1, nr. 1. At kendelserne i TfS 2006, 670 LSR og journalnr. 11-0299157 minder om hinan-

den, kan tages som et udtryk for, at den fremtidige retsstilling i administrativ praksis blev fastlagt 

ved TfS 2006, 670 LSR, hvorefter denne er blevet fulgt i den lige ovenfor refererede kendelse. 

I forhold til skattemyndighedens henvisning til LL § 2, som hjemmel for at foretage en tilskudsbe-

skatning af selskabet, kan der hertil henvises til afsnit 2.5.1.2, hvor det beskrives, at LL § 2 ikke 

finder anvendelse i forbindelse med selskabsretlige begivenheder, såsom en kapitalforhøjelse. 

Kendelsen i journalnr. 11-0299157 er også yderst interessant i den henseende, at den statuerer skat-

tefrihed for selskabet af en stor overkurs i et tilfælde, hvor der er flere kapitalejere, og hvor kapital-

forhøjelsen kun tegnes af en enkelt af disse, hvilket medfører en formueforskydning mellem kapita-

lejerne i selskabet. Som beskrevet tidligere, er det blevet anført, at de kortfattede præmisser i TfS 

2006, 670 LSR ikke besvarede spørgsmålet, om overkursreglen i SEL § 13, stk. 1, nr. 1, kunne bli-

ve tilsidesat af en tilskudsbeskatning i en sådan situation
99

. Med kendelsen gengivet i journalnr. 11-

0299157 synes der at være skabt klarhed om dette, idet overkursen i denne sag ikke blev inden for 

samme formuesfære, men på trods af dette statuerede Landsskatteretten skattefrihed for det kapital-

andelsudstedende selskab med henvisning til SEL § 13, stk. 1, nr. 1. 

Skatterådet har i TfS 2013, 120 SR afgivet et bindende svar i en sag, hvor et moderselskab S.A. 

havde et tilgodehavende i det 100 % ejede Holding A/S. Moderselskabet S.A. påtænkte at foretage 

en nytegning af aktier i Holding A/S til overkurs ved gældskonvertering. Egenkapitalen i Holding 

A/S var negativ, men ved den påtænkte konvertering af gælden ville egenkapitalen blive positiv. 

Den nominelle størrelse af kapitalforhøjelsen, tegningskursen og dermed overkursen er ikke angivet 

i den offentliggjorte udgave af afgørelsen. Det oplyses blot, at tegningskursen i væsentligt omfang 

oversteg den regnskabsmæssige indre værdi i Holding A/S. Skatterådet svarede, at nytegningen af 

aktier til overkurs ikke ville medføre beskatning hos Holding A/S, da overkursen er omfattet af 

skattefriheden i SEL § 13, stk. 1, nr. 1. I afgørelsen blev der henvist til overkursreglens ordlyd og 
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den juridiske vejledning
100

. Denne afgørelse er således tillige i tråd med den retsstilling, der synes at 

være fastlagt med TfS 2006, 670 LSR. 

2.5.1.9 Afrunding og opsummering på retsstillingen i praksis 

Hvis det lægges til grund, at TfS 2006, 670 LSR underkender TfS 2004, 126 LR, virker det ikke til, 

at der fremover i administrativ praksis kan foretages en beskatning efter SL § 4 hos selskabet, når 

der sker en tegning til overkurs. På baggrund af kendelsen gengivet i journalnr. 11-0299157, er 

denne retsstilling også gældende, selvom der er flere kapitalejere i selskabet, og kun en af disse 

foretager en tegning til overkurs, hvorved der sker en formueforskydning mellem disse. Det vil væ-

re hensigtsmæssigt, hvis sidstnævnte kendelse bliver offentliggjort i SKM og eventuelt TfS, da det-

te vil skabe øget opmærksomhed omkring kendelsen, hvorved den i videre omfang kan bidrage til 

en afklaring af retsstillingen. 

 

Ligeledes vil det være ønskeligt, hvis Skatteministeriet vil fastslå retsstillingen endeligt, da det er 

uheldigt, at henvisningen i den juridiske vejledning til TfS 2004, 126 LR medfører, at der fortsat er 

uklarhed om, hvorvidt en overkurs i administrativ praksis kan blive anset for et skattepligtigt tilskud 

for det kapitalandelsudstedende selskab i specielle tilfælde. Det er imidlertid væsentligt at være 

opmærksom på, at den juridiske vejledning har cirkulærestatus. Den juridiske vejledning er således 

bindende for skatteforvaltningens medarbejdere, medmindre vejledningens indhold klart ikke er i 

overensstemmelse med højere rangerende retskilder; det vil sige EU-forordninger, lovgivning, be-

kendtgørelser, cirkulærer, domspraksis, Landsskatterettens og Skatterådets praksis
101

. De ovenfor 

omtalte afgørelser fra Skatterådet og Landsskatteretten er således højere rangerende retskilder end 

den juridiske vejledning, og særligt kendelserne i TfS 2006, 670 LSR og journalnr. 11-0299157 må 

antages at underkende betydningen af henvisningen til TfS 2004, 126 LR i den juridiske vejledning.  

2.5.1.10 Bør en skattefri overkurs kunne blive omkvalificeret til et skattepligtigt tilskud for 

selskabet? 

Skattefriheden efter SEL § 13, stk. 1, nr. 1, er i god overensstemmelse med de underliggende sel-

skabsretlige forhold, idet overkursen blot indebærer en forhøjet værdi af samtlige kapitalejeres akti-

er/anparter
102

. Derfor kan det anføres, at der ikke konstateres nogen indkomst for selskabet, men at 

der i stedet blot sker en omplacering af den indskudte formue, hvilket dermed er begrundelsen for 

SEL § 13, stk. 1, nr. 1
103

. 

 

I forbindelse med en kapitalforhøjelse til overkurs kan der således stilles spørgsmålstegn ved hvem, 

der reelt bliver begunstiget. Hvis man f.eks. kigger på situationen i TfS 2004, 126 LR, blev der i 

forbindelse med kapitalforhøjelsen til overkurs uomtvisteligt flyttet betydelige værdier fra D A/S til 

den påtænkte nye koncernstruktur på bekostning af D A/S. M2 A/S bliver imidlertid hverken rigere 

eller fattigere af, at transaktionen ikke foregår til kurs pari. Var D A/S blevet vederlagt med nomi-

nelt ca. 21 mio. kr. nye aktier, svarende til værdien af apportindskuddet, og dermed en tegning til 

kurs pari, ville M2 A/S også i denne situation skulle bogføre ca. 21 mio. kr. under aktiverne og ca. 

21 mio. kr. under egenkapitalen. Derimod bliver M2 A/S’ moderselskab M1 A/S begunstiget af 

dispositionen, idet M1 A/S bevarer størstedelen af aktiekapitalen efter kapitalforhøjelsen
104

, og 
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værdien af denne aktiepost stiger markant i værdi. Hvorvidt kapitalejerne i det kapitalandelsudste-

dende selskab kan beskattes behandles nedenfor i afsnit 2.7.2. 

 

Selvom der sker en værdioverførsel fra en kapitalejer til en anden i forbindelse med kapitalforhøjel-

sen til overkurs, er der ikke hjemmel til at beskatte det selskab, som modtager kapitalindskuddet
105

. 

Heroverfor er det anført, at hvis man ikke statuerer skattepligt i sådanne tilfælde, kan betydelige 

værdier tilflyde f.eks. familiekapitalejere uden beskatning af hverken selskabet eller dem
106

. Det er 

dog vigtigt at være opmærksom på, at der er tale om en objektiv regel, hvori der ikke angives andre 

kriterier for anvendelsen, end at der skal være tale om overkurs, som opstår i forbindelse med ud-

stedelse af kapitalandele. Overkursreglen må ses som en specifik undtagelse til SL § 4, som finder 

anvendelse ved enhver kapitalforhøjelse til overkurs.  

 

Såfremt lovgiver havde ønsket, at der skulle ske beskatning af det kapitalandelsudstedende selskab i 

tilfælde af, at overkurstegningen kun foretages af én kapitalejer ud af flere, eller at overkurstegnin-

gen ikke tegnes af de hidtidige kapitalejere i samme forhold, som de ejer andele i selskabet, ville 

der vel være indsat en sådan begrænsning af området for skattefriheden i bestemmelsens ordlyd. I 

forarbejderne til SEL § 13, stk. 1, nr. 1, kan der heller ikke findes støtte for, at skattefriheden ikke 

også skal omfatte sådanne situationer
107

. 

2.5.1.11 Skattefrie koncerntilskud efter SEL § 31 D og skattefrie datterselskabsudbytter efter 

SEL § 13, stk. 1, nr. 2, 

I afsnit 2.2.1 er hovedreglen om tilskudsbeskatning efter SL § 4 behandlet. I skattelovgivningen er 

der dog blevet indsat væsentlige undtagelser til denne hovedregel, hvorfor det nok er misvisende 

stadig at betragte SL § 4 som hovedregelen, når det kommer til selskabers skattepligt af tilskud. En 

af disse væsentlige undtagelser er indført med vedtagelsen af SEL § 31 D
108

. Med denne bestem-

melse er beskatningen af tilskud i koncernforhold fra et moderselskab til et datterselskab eller mel-

lem søsterselskaber som udgangspunkt blevet ophævet. I forarbejderne er det udtalt, at baggrunden 

for denne tilskudsregel er, at det skal være muligt skattefrit at opnå samme flytning af kapital inden 

for en koncern som ved anvendelse af reglerne om skattefrit udbytte og kapitalindskud med en 

overkurs, idet et koncerntilskud ikke forøger koncernens skatteevne
109

. Der gælder en række betin-

gelser, før et koncerntilskud er skattefrit efter SEL § 31 D. Disse vil jeg ikke komme nærmere ind 

på her
110

. Det er dog væsentligt at være opmærksom på, at tilskud opad i koncernen skatteretligt 

betragtes som udbytte
111

, og derfor ikke er omfattet af SEL § 31 D om koncerntilskud jf. SEL § 31 

D, stk. 2. For sådanne tilskud opad i koncernen gælder en anden væsentlig undtagelse til skatteplig-

ten efter SL § 4, nemlig SEL § 13, stk. 1, nr. 2 om skattefrie datterselskabsudbytter. 

 

Reglerne om skattefrie koncerntilskud og skattefrie datterselskabsudbytter indsnævrer området for 

tilfælde, hvor der kan ske en beskatning af en overkurs som et tilskud efter SL § 4. Dette følger af, 

at selvom der sker en omkvalificering af overkursen til et tilskud, vil dette tilskud i flere tilfælde 

være skattefrit efter enten SEL §§ 13, stk. 1, nr. 2, eller 31 D.  
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Man kan f.eks. forestille sig den situation, at et moderselskab ved en kapitalforhøjelse i dets datter-

selskab foretager en tegning til overkurs. Hvis betingelserne i SEL § 31 D er opfyldt, vil det ikke 

længere være relevant for skattemyndighederne at omkvalificere overkursen til et tilskud, da dette 

også vil være skattefrit for datterselskabet. Det samme gør sig gældende for et selskabs overkurs-

tegning i dets søsterselskab.  

 

I forhold til SEL § 13, stk. 1, nr. 2, er situationen den, at tilskuddet bliver foretaget fra et dattersel-

skab til dets moderselskab. SEL § 13, stk. 1, nr. 2, omhandler udbytte. Dette begreb er imidlertid 

bredt og dækker over ”Alt, hvad der af selskabet udloddes til aktuelle aktionærer eller andelshavere 

(…)” jf. LL § 16A, stk. 2, nr. 1. Begrebet udbytte dækker således, foruden deklareret udbytte, også 

øvrige overførsler f.eks. et tilskud som i nævnte tilfælde
112

. Hvis datterselskabet ved en kapitalfor-

højelse i dets moderselskab foretager en overkurstegning, vil det på samme måde som ovenfor om 

reglen i SEL § 31 D, ej heller her have nogen betydning om overkursen bliver omkvalificeret til et 

tilskud, såfremt betingelserne for skattefriheden i SEL § 13, stk. 1, nr. 2 er opfyldt
113

. 

 

Fysiske personer er ikke omfattet af hverken SEL §§ 13, stk. 1, nr. 2, eller 31 D. Hvis en fysisk ka-

pitalejer derfor foretager en tegning til overkurs, som efterfølgende bliver omkvalificeret til et til-

skud til selskabet, vil selskabet ikke kunne opnå skattefrihed af dette tilskud efter disse bestemmel-

ser. Såfremt det antages, at en sådan omkvalifikation af en overkurs til et tilskud kan finde sted, vil 

der således blive foretaget en beskatning af selskabet jf. SL § 4. 

 

2.6 Kapitalforhøjelse til overkurs ved gældskonvertering 

 

I dette afsnit er spørgsmålet, om der i nogle tilfælde af kapitalforhøjelse til overkurs ved gældskon-

vertering, kan foretages en beskatning efter kursgevinstloven af det kapitalandelsudstedende sel-

skab. 

2.6.1 Beskatning af kursgevinst 

I TfS 1996, 696 LSR forhøjede et anpartsselskab selskabskapitalen med nominelt 100.000 kr. ved 

en gældskonvertering til kurs 840. Der var således tale om, at anpartshaverne konverterede tilgode-

havender i selskabet på i alt 840.000 kr. Selskabet var solvent på kapitalforhøjelsestidspunktet, 

hvorfor værdien af anpartshavernes tilgodehavender på tidspunktet for gældskonverteringen var 

kurs 100 (pari). Samme dag som kapitalforhøjelsen blev bogført, blev kredsen af anpartshavere ud-

videt med to. Salget af anparter til de to nye anpartshavere skete til kurs 651,6. Denne kurs var den 

beregnede indre værdi af anparterne på datoen for kapitalforhøjelsen og salget til de to nye anparts-

havere. Da anparterne således på tidspunktet for kapitalforhøjelsen kunne opgøres til kurs 651,6, 

var der en difference mellem konverteringen af gæld på 840.000 kr. til nominelt 100.000 kr. anpar-

ter og anskaffelsessummen for anparter på nominelt 100.000 kr. til kurs 651,6 på 188.400 kr. 

(840.000 kr. – 651.600 kr.). I Landsskatterettens kendelse blev denne difference anset som værende 

skattepligtig for selskabet i medfør af kursgevinstlovens (herefter KGL) § 2. Kursgevinsten udgjor-

de således forskellen mellem fordringernes nominelle værdi og de modtagne anparters lavere værdi, 

som fremkom ved handlen med anparterne til den lavere værdi den samme dag
114

.  

 

Selskabet indbragte efterfølgende sagen for Østre Landsret, hvor det gjorde gældende, at forskels-

beløbet på 188.400 kr. ikke skulle anses for en skattepligtig kursgevinst, men for overkurs ved en 
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kapitalforhøjelse, der er skattefri efter SEL § 13, stk. 1, nr. 1. For landsretten forligtes sagen, idet 

Skatteministeriet tog bekræftende til genmæle over for selskabets påstand
115

. I en af Skatteministe-

riet udarbejdet kommentar til forliget siges det, at  

 

”Efter (den dagældende) kursgevinstlovens § 8 stk. 2, 4. pkt., opgøres gevinsten som 

forskellen mellem forpligtelsens værdi ved påtagelsen af forpligtelsen og værdien ved 

frigørelsen eller indfrielsen. Medmindre gælden er stiftet til overkurs, kan der således 

ikke være tale om en kursgevinst på gæld, hvis gælden ved indfrielsen eller frigørelsen 

har kurs pari. Efter bestemmelsens ordlyd har selskabet ikke realiseret en kursgevinst 

ved frigørelsen for gældsforpligtelsen. Det forhold, at en del af selskabets anparter på 

dagen for gældskonverteringen handles til en lavere kurs end den kurs, hvorved 

gældskonverteringen skete, skaber ikke en kursgevinst for selskabet. (…) Ved opgø-

relse af kursgevinst eller -tab efter kursgevinstloven er det herefter fordringens værdi, 

der skal lægges til grund ved opgørelse af gevinst eller tab på den konverterede for-

dring. Dette gælder, uanset om selskabet er solvent eller insolvent. Hvis fordringens 

værdi er pari, opstår der ingen kursgevinst eller tab. Landsskatteretten havde lagt til 

grund, at ”værdien ved indfrielsen” jf. (den dagældende) kursgevinstlovens § 8, var 

de nytegnede anparters eller aktiers værdi. I den konkrete sag har Skatteministeriet 

imidlertid tilkendegivet, at ”værdien ved indfrielsen” i kursgevinstloven skal fortolkes 

som fordringens værdi på tidspunktet for konverteringen”
116

.  

 

Samtidig udtales det i kommentaren til forliget, at  

 

”Efter selskabsskattelovens § 13 stk. 1 nr. 1, er en overkurs, som et selskab opnår ved 

udstedelse af aktier eller ved udvidelse af sin aktiekapital, skattefri. Bestemmelsen om-

fatter kapitalforhøjelser ved såvel kontant indskud som ved indskud af andre aktier 

(apportindskud). Skattefriheden er efter bestemmelsens ordlyd ikke betinget af, at 

overkursen ikke overstiger de udstedte aktiers eller anparters indre værdi eller mar-

kedskursen”
117

.  

 

Kommentaren til forliget er således tvetydig, idet Skatteministeriet med den sidst citerede passus 

anfører, at overkursreglen omfatter enhver overkurs, mens det samtidigt med den først citerede del 

af kommentaren udtales, at kursgevinstloven kan finde anvendelse, selvom dette dog efter Skatte-

ministeriets opfattelse ikke var tilfældet i den konkrete sag
118

. Kommentaren synes derfor ikke at 

kunne tages som udtryk for, at det altid vil være fordringernes kursværdi på tidspunktet for konver-

teringen, som danner grundlag for en eventuel kursgevinstbeskatning jf. Skatteministeriets ordvalg: 

 

”I den konkrete sag har Skatteministeriet imidlertid tilkendegivet, at ”værdien ved 

indfrielsen” i kursgevinstloven skal fortolkes som fordringens værdi på tidspunktet for 

konverteringen”
119

.  

 

Med formuleringen, herunder særliget ”i den konkrete sag” udelukker Skatteministeriet ikke, at 

”værdien ved indfrielsen”, i andre tilfælde kan være de nytegnede anparters eller aktiers værdi, 
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hvorefter der vil kunne blive foretaget en kursgevinstbeskatning på trods af, at kursværdien af for-

dringerne er pari.  

 

Efter offentliggørelsen af Landsskatterettens kendelse i TfS 1996, 696 LSR blev denne kritiseret fra 

forskellige sider. En del af kritikken går på, at i kendelsen har overkursens størrelse betydning for, 

hvor stor en kursgevinst selskabet realiserer. Desto større overkurs desto større kursgevinst og mod-

sat en mindre kursgevinst ved en lavere overkurs. Dette står i modsætning til indholdet af SEL § 13, 

stk. 1, nr. 1, hvorefter en overkurs er skattefri, uanset hvilken størrelse den har
120

. 

 

Såfremt der i nogle tilfælde kan blive foretaget en kursgevinstbeskatning i en situation, som i TfS 

1996, 696 LSR er dette udtryk for, at selskabet bliver beskattet som følge af, at gældskonverterin-

gen sker til en højere kurs end markedskursen. Som beskrevet tidligere i afhandlingen omfatter 

overkursreglen i SEL § 13, stk. 1, nr. 1, også en overkurs, der er højere end markedskursen
121

. I 

Skatteministeriets kommentar til forliget udtales det ligeledes, at 

 

”Skattefriheden er efter bestemmelsens ordlyd ikke betinget af, at overkursen ikke 

overstiger de udstedte aktiers eller anparters indre værdi eller markedskursen”
122

.  

 

Det er også blevet anført, at baggrunden for at selskabet ikke skal besattes af en kursgevinst ved 

gældskonverteringen, ikke skyldes en fortolkning af kursgevinstloven, som foretaget af Skattemini-

steriet, men derimod at forholdet slet ikke skal behandles efter kursgevinstlovens regler, idet der er 

tale om, at der til selskabet indskydes et beløb, som er skattefri efter SEL § 13, stk. 1, nr. 1
123

. Det 

er således fra flere sider blevet påpeget, at forskelsbeløbet mellem fordringernes nominelle værdi og 

de modtagne anparters lavere værdi ikke er udtryk for en skattepligtig kursgevinst, men at der netop 

i stedet er tale om en skattefri overkurs ved kapitalforhøjelse jf. SEL § 13, stk. 1, nr. 1
124

. Hertil er 

det blevet udtalt, at dette er at strække bestemmelsen i SEL § 13, stk. 1, nr. 1, videre, end den kan 

bære
125

.  

 

På baggrund af det indgåede forlig i TfS 1998, 116 ØL blev der ikke foretaget nogen kursgevinstbe-

skatning hos selskabet. Diskussionen ovenfor har derfor vedrørt begrundelsen herfor. Det virker 

umiddelbart for vidtgående helt at se bort fra kursgevinstlovens regler i en gældskonverteringssitua-

tion. I den forbindelse kan henvises til KGL § 24, stk. 1, 2. pkt., som lyder: ”Den skattefri gevinst 

opgøres som forskellen mellem gældens værdi ved påtagelsen og fordringens værdi for kreditor på 

tidspunktet for gældseftergivelsen”
126

. Ved L 2002-05-21 nr. 313 om b.la. ændring af kursgevinst-

loven blev der indføjet et 3. pkt. i KGL § 24, stk. 1, som siger: ”Med gældsnedsættelse sidestilles 

hel eller delvis konvertering af gælden til aktier eller konvertible obligationer”. På baggrund heraf 

kan det altså udledes, at en kursgevinst i en gældskonverteringssituation, som eventuelt kan være 

skattefri efter bestemmelsen, opgøres som forskellen mellem gældens værdi ved påtagelsen og for-

dringens værdi for kreditor på tidspunktet for konverteringen. Debitorselskabet opnår altså en ge-

vinst på gælden, såfremt gældens kursværdi på konverteringstidspunktet er lavere end værdien ved 

påtagelsen
127

. Når kursen således er pari på tidspunktet for konverteringen, kan der ikke foretages 
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nogen kursgevinstbeskatning, da der ikke er realiseret nogen gevinst for debitorselskabet. Denne 

begrundelse for at debitorselskabet ikke skal beskattes i en situation som i TfS 1996, 696 LSR, som 

også er den Skatteministeriet giver udtryk for i deres kommentar til forliget
128

, synes at være den 

korrekte. 

2.6.1.1 Gældskonvertering til overkurs i insolvente selskaber 

Ovenfor er problemstillingen, om hvorvidt et selskab kan blive beskattet af en kursgevinst ved 

gældskonvertering til overkurs, behandlet i forhold til den situation, at kursen på den konverterede 

fordring er pari på tidspunktet for konverteringen. I dette afsnit vil den samme problemstilling blive 

behandlet, men med den modifikation, at gældens kursværdi på konverteringstidspunktet er lavere 

end værdien ved påtagelsen.  

 

I TfS 2000, 418 LSR blev der den 11. maj 1995 foretaget en kapitalforhøjelse på nominelt 500.000 

kr. til kurs 1.165,60 ved konvertering af en fordring på nominelt 5.828.000 kr. Kursværdien af den 

konverterede fordring var på tidspunktet for gældskonverteringen 4.052.000 kr., og kursen på denne 

var således ca. 69,5. At kursværdien var lavere end pari skyldtes selskabets insolvens forud for 

gældskonverteringen den 11. maj 1995. Selskabets repræsentant nedlagde påstand om, at den be-

gunstigelse af debitorselskabet, der lå i en eventuel forskel mellem fordringernes nominelle værdi 

og kursværdi på konverteringstidspunktet, måtte være omfattet af overkursreglen i SEL § 13, stk. 1, 

nr. 1. Hertil bemærkede Landsskatteretten, at  

 

”Ved overkurs skulle forstås, at der blev indskudt større værdier end den nominelle 

værdi af aktieudstedelsen eller aktieudvidelsen” og ”såfremt fordringens kursværdi 

oversteg aktiernes nominelle værdi, ville overkursen ved konverteringen af gæld til 

aktiekapital udgøre forskellen mellem fordringens kursværdi og aktiernes nominelle 

værdi”
129

.  

 

Denne skattefri overkurs udgjorde således i den konkrete sag 4.052.000 kr. – 500.000 kr. = 

3.552.000 kr. jf. SEL § 13, stk. 1, nr. 1. Derefter bemærkede Landsskatteretten, at  

 

”(…) det klagende selskab ved konverteringen var blevet frigjort for den pågældende 

fordring mod udstedelse af aktier i selskabet”
130

, 

 

og, at selskabet derfor i medfør af kursgevinstloven ved indkomstopgørelsen skulle medregne den 

gevinst, som selskabet realiserede ved frigørelse for gældsforpligtelsen. Denne skattepligtige kurs-

gevinst skulle herefter opgøres som  

 

”(…) forskellen mellem forpligtelsens værdi ved påtagelsen af forpligtelsen og værdi-

en ved frigørelsen eller indfrielsen. Ved ”værdien ved indfrielsen” i kursgevinstloven 

skulle forstås fordringens værdi på tidspunktet for konverteringen”
131

.  

 

Den skattepligtige kursgevinst udgjorde dermed 5.828.000 kr. – 4.052.000 kr. = 1.776.000 kr.  
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I Landsskatterettens kendelse er det lagt til grund, at vederlagt for aktierne udgøres af kursværdien 

af den konverterede fordring. Derved når de frem til det resultat, at overkursen ved konverteringen 

af gæld til aktiekapital udgør forskellen mellem fordringens kursværdi og aktiernes nominelle vær-

di. Dette stemmer overens med, at den skatteretlige anskaffelsessum for de kapitalandele, der er-

hverves ved en gældskonvertering, som udgangspunkt ansættes til kursværdien af den konverterede 

fordring på konverteringstidspunktet
132

. De stedlige skattemyndigheder og Landsskatteretten var 

altså af den opfattelse, at der ikke skete nogen beskatning af overkursen, men at der skete beskat-

ning af den kursgevinst, der opstod, når værdien af gælden på konverteringstidspunktet var under 

den nominelle værdi af gælden ved påtagelsen
133

. I den ovenfor omtalte kommentar afgivet af Skat-

teministeriet til forliget i TfS 1998, 116 ØL
134

 kan det udledes, at Skatteministeriets opfattelse var 

den, at såfremt kursen på fordringerne ikke var pari, men derimod lavere end kurs pari på tidspunk-

tet for gældskonverteringen til overkurs, ville selskabet kunne blive beskattet af en kursgevinst
135

. 

Kendelsen i TfS 2000, 418 LSR stemmer således overens med Skatteministeriets kommentar. 

 

I den skatteretlige teori er det blevet hævdet, at overkurs alene kan foreligge ved gældskonvertering 

i solvente selskaber. Dette er begrundet med, at overkursen er det beløb, som betalingen overstiger 

aktiernes nominelle værdi. Betalingen skal ved gældskonvertering værdiansættes ud fra fordringens 

kursværdi, som ved insolvens er under 100
136

. Det er vel lidt upræcist at hævde, at der ikke kan op-

stå overkurs ved gældskonvertering i insolvente selskaber. Nok skal vederlaget ved gældskonverte-

ring værdiansættes ud fra fordringens kursværdi, og denne vil ved insolvens være under kurs 100, 

men blot fordi fordringen har en værdi lavere end kurs 100, kan den betaling, der sker med fordrin-

gen godt overstige kapitalandelenes nominelle værdi. Hvis man forestiller sig den situation, at der 

sker gældskonvertering i et insolvent selskab af en fordring på nominelt 100.000 kr., som på grund 

af insolvensen har en kursværdi af 80.000 kr., til nominelt 10.000 kr. aktier, vil der netop være en 

overkurs på 70.000 kr., da dette er det beløb, som betalingen overstiger aktiernes nominelle værdi. 

Dette beløb vil være skattefrit for selskabet jf. SEL § 13, stk. 1, nr. 1. Derudover realiserer selskabet 

i denne situation en kursgevinst i henhold til kursgevinstloven på 20.000 kr., som er forskellen mel-

lem den konverterede fordrings nominelle værdi (100.000 kr.) og kursværdien på tidspunktet for 

konverteringen (80.000 kr.). Et sådant resultat er i overensstemmelse med Landsskatterettens ken-

delse i TfS 2000, 418 LSR. At der kan foreligge overkurs ved gældskonvertering i insolvente sel-

skaber, synes da også forudsat i andre dele af den skatteretlige teori
137

.  

2.6.1.2 Afrunding og opsummering på retsstillingen i praksis 

Det virker mest hensigtsmæssigt at anskue det således, at kendelsen i TfS 2000, 418 LSR fastslår 

retsstillingen, som herefter er, at forskellen mellem den konverterede fordrings nominelle værdi og 

kursværdien heraf på tidspunktet for konverteringen udgør en kursgevinst i henhold til kursgevinst-

loven, mens forskellen mellem fordringens kursværdi og det nominelle aktiebeløb, der tegnes ved 

konverteringen, udgør en skattefri overkurs
138

. Der eksisterer altså et sammenspil mellem beskat-

ningen af en eventuel kursgevinst og den skattefri overkurs. Dette er søgt illustreret ved talek-

semplet ovenfor i afsnit 2.6.1.1. 
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Der kan således ikke, som i TfS 1996, 696 LSR, foretages en kursgevinstbeskatning på baggrund af, 

at kapitalandele i selskabet samme dag som gældskonverteringen bliver handlet til en værdi, der er 

lavere end gældskonverteringskursen. Dette skyldes, at  

 

”Ved opgørelsen af kursgevinst eller -tab efter kursgevinstloven er det herefter for-

dringens værdi, der skal lægges til grund ved opgørelse af gevinst eller tab på den 

konverterede fordring”
139

, 

 

og ”(…)gevinsten opgøres som forskellen mellem forpligtelsens værdi ved påtagelsen 

af forpligtelsen og værdien ved frigørelsen eller indfrielsen. Ved ”værdien ved indfri-

elsen” i kursgevinstloven skulle forstås fordringens værdi på tidspunktet for konverte-

ringen”
140

.  

 

De nytegnede kapitalandeles værdi har således ikke betydning for, hvorvidt selskabet realiserer en 

kursgevinst eller ej.  

 

Når fordringen har samme kursværdi på tidspunktet for gældskonverteringen som ved påtagelsen, 

kan der ikke foretages en kursgevinstbeskatning af selskabet. TfS 1996, 696 LSR kan ikke tages til 

indtægt for, at der i nogle tilfælde kan foretages kursgevinstbeskatning i en sådan situation. Dette 

skyldes, at den retskildemæssige værdi af denne kendelse må siges at være temmelig begrænset, 

dels som følge af den berettigede kritik, der har været af kendelsen og dels på grund af det faktum, 

at Skatteministeriet tog bekræftende til genmæle jf. TfS 1998, 116 ØL
141

. 

2.6.1.3 Lempelsesregler i kursgevinstloven 

Ovenfor i afsnit 2.5.1.11 er beskrevet de tilfælde, hvor et selskab ikke skal beskattes af et tilskud 

som følge af reglerne om skattefrie datterselskabsudbytter jf. SEL § 13, stk. 1, nr. 2, og skattefrie 

koncerntilskud jf. SEL § 31 D. I kursgevinstloven er der ligeledes regler, hvorefter en kursgevinst 

kan være skattefri. Ikke i alle de tilfælde, hvor der, som ovenfor beskrevet, foreligger en kursge-

vinst, som følge af, at fordringens kursværdi er lavere på tidspunktet for gældskonverteringen end 

på tidspunktet for påtagelsen af forpligtelsen, skal der således foretages en kursgevinstbeskatning 

hos selskabet efter KGL § 6. 

 

Den første undtagelse til skattepligten findes i KGL § 8. Efter denne bestemmelse skal gevinst på 

gæld til et koncernforbundet selskab ikke medregnes ved indkomstopgørelsen. Hvis det således er 

et koncernforbundet kreditorselskab, der konverterer en fordring på debitorselskabet til kapitalande-

le, vil debitorselskabet ikke blive beskattet af en eventuel kursgevinst, der opstår i forbindelse her-

med. Det er en betingelse for skattefriheden, at kreditor ikke kan fradrage det tilsvarende tab på 

fordringen jf. KGL § 8, stk. 1, 1. pkt., og 3. pkt. Bestemmelsen vil ikke blive nærmere behandlet 

her
142

. 

 

I KGL § 24, stk. 1, findes en anden undtagelse, hvorefter den opståede kursgevinst ved gældskon-

verteringen er skattefri for debitorselskabet, hvis der foreligger en samlet ordning mellem debitor 
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og dennes kreditor(er). Hvad der skal forstås ved en samlet ordning ligger udenfor denne afhand-

lings emnefelt
143

. 

 

For begge de nævnte undtagelser gælder, at en gevinst skal medregnes ved indkomstopgørelsen i 

det omfang gælden ved eftergivelsen nedskrives til et lavere beløb end værdien på nedsættelsestids-

punktet. Denne begrænsning af skattefriheden efter KGL §§ 8, og 24, stk. 1, som vedrører området 

mellem fordringens kursværdi og 0 kr., har ingen selvstændig betydning i forhold til gældskonverte-

ringer, idet debitorselskabet betaler et vederlag svarende til fordringens kursværdi jf., at kreditorsel-

skabets anskaffelsessum for kapitalandelene udgør et beløb svarende til fordringens kursværdi
144

. 

 

Som anført indledningsvis i afsnit 1.3 er reglerne om underskudsbegrænsning undladt i denne af-

handling
145

. 

2.7 Skatteretlige konsekvenser for kapitalejerne i forbindelse med kapitalforhøjelse til 

overkurs  

Først skal det nævnes, at et kontant indbetalt indskud ikke er fradragsberettiget for indskyderen, idet 

der alene er tale om at ændre et aktiv, en kontant pengebeholdning, til et andet aktiv, kapitalande-

le
146

. Foretages kapitalforhøjelsen gennem apportindskud, udgør indskuddet som udgangspunkt en 

afståelse, som udløser kapitalgevinstbeskatning hos indskyderen efter de almindelige regler
147

. 

2.7.1 Kapitalandelenes anskaffelsessum ved kapitalforhøjelse til overkurs 

Tegnes kapitalandelene til overkurs, overstiger værdien af de til selskabet indskudte midler påly-

dende af de tegnede kapitalandele, og den skattemæssige anskaffelsessum opgøres til den højere 

kursværdi
148

. Sker kapitalforhøjelsen ved apportindskud, skal alle de overdragne aktiver og passiver 

overdrages til handelsværdi. Kapitalandelenes anskaffelsessum er således lig med værdien af de 

aktiver, der overdrages. Sker der efterfølgende ændringer i værdiansættelsen af apportindskuddet 

ved en ligningsmæssig kontrol, indebærer det, at anskaffelsessummen for kapitalandelene ændres 

tilsvarende
149

. En sådan korrektion kan eksempelvis ske efter LL § 2. Den skattemæssige følge af 

statuering af overpris af apportindskuddet er en tilsvarende reduktion af kapitalandelenes skatte-

mæssige anskaffelsessum, ligesom indskyderens afståelsessum for aktivet/aktiverne ligeledes redu-

ceres
150

. Omvendt vil en konstatering af en for lav aftalt værdi af apportindskuddet medføre en for-

højelse af kapitalandeles skattemæssige anskaffelsessum
151

. Den sidst nævnte situation opstår i for-

bindelse med en indirekte overkurs
152

, som jo netop er defineret ved, ”at formuegoder, der indsky-

des i et selskab som apportindskud, ved indskuddet værdiansættes for lavt”
153

. Dette får yderligere 

den konsekvens for indskyderen, at han skattemæssigt stilles, som om aktivet var solgt til den virke-

lige værdi, hvilket, alt efter aktivets art og ejertid, kan udløse (yderligere) afståelsesbeskatning hos 
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denne
154

. 

I Ligningsrådets bindende forhåndsbesked i TfS 2004, 126 LR, hvor de tilsagde skattepligt for det 

kapitalandelsudstedende selskab (M2 A/S) i forbindelse med en kapitalforhøjelse til overkurs, som 

blev tegnet af D A/S ved apportindskud af aktier til en værdi af ca. 21 mio. kr., udtalte de videre, at  

”Efter Ligningsrådets opfattelse vil D A/S i skattemæssig henseende anses at være ve-

derlagt i form af nom. 10.000 kr. aktier i M2 A/S til kurs pari. (…) Selskabets skatte-

mæssige anskaffelsessum for de nytegnede aktier nom. 10.000 kr. i M2 A/S anses så-

ledes for anskaffet til kurs 100. Ved vurderingen heraf har Ligningsrådet lagt vægt på, 

at en uafhængig sælger/kapitalindskyder ikke ville acceptere sig vederlagt i nom. 

10.000 kr. nytegnede aktier i M2 A/S, henset til størrelsen af de værdier, der indskydes 

i selskabet”
155

.  

Ligningsrådet når altså frem til, at aktierne skulle anses for anskaffet til et beløb svarende til kursen 

på aktierne i det aktieudstedende selskab inden kapitalforhøjelsen. Forud for kapitalforhøjelsen 

kunne kursen fastsættes til 100, idet aktiekapitalen i M2 A/S på 600.000 kr. var påtænkt tegnet ved 

kontantindskud til kurs 100. Ligningsrådet anvender således et princip om, at anskaffelsessummen 

fastsættes til det niveau, som aktiemodtageren vil betale uden derved at miste værdier ved nyteg-

ningen, jf. henvisningen til det vederlag en uafhængig kapitalindskyder ville acceptere sig vederlagt 

med. At Ligningsrådet ansætter anskaffelsessummen for aktierne til kursværdien forud for kapital-

forhøjelsen og dermed til 10.000 kr., skyldes, at hvis vederlaget blev fastsat til et beløb svarende til 

værdien af indskuddet, altså ca. 21 mio. kr., ville det være vanskeligt at komme igennem med en 

tilskudsbetragtning overfor det kapitalandelsudstedende selskab
156

.  

Som beskrevet ovenfor har LL § 2 betydning for opgørelsen af anskaffelsessummen for de erhver-

vede kapitalandele. Det, i denne bestemmelse, indbyggede armslængdeprincip indebærer, at afståel-

sen af apportindskuddet skal gennemføres i forhold til de indskudte aktiers reelle kursværdi, altså 

21 mio. kr., ligesom de nytegnede akties anskaffelsessum således er lig med værdien af dette ind-

skud. På trods af dette statuerer Ligningsrådet, at de nytegnede aktier anses for anskaffet til kurs 

100, og dermed til en anskaffelsessum på 10.000 kr. Ifølge Ligningsrådets opfattelse udgør over-

kursen hverken en del af afståelsesvederlaget for de apportindskudte aktier eller en del af anskaffel-

sessummen for de nytegnede aktier. Ligningsrådet bortfortolker altså LL § 2 i forhold til opgørelsen 

af afståelsesvederlaget for apportindskuddet og anskaffelsessummen for de tegnede aktier
157

. Lig-

ningsrådets afgørelse kan således også kritiseres på dette område. 

2.7.1.1 Kapitalandelenes anskaffelsessum ved kapitalforhøjelse til overkurs ved gældskon-

vertering – herunder maskeret gældskonvertering 

Anskaffelsessummen for de kapitalandele, der erhverves ved gældskonvertering, udgør fordringens 

kursværdi på konverteringstidspunktet jf. U.1977.964H
158

. Aktieavancebeskatningslovens (herefter 

ABL) § 28 indeholder særlige regler for opgørelse af anskaffelsessummen, når kapitalandelene 

formelt er tegnet ved kontantindskud, eventuel til overkurs, men hvor indskuddet umiddelbart efter 

anvendes til nedbringelse af indskyderens fordring på selskabet, såkaldt maskeret gældskonverte-
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ring
159

. Efter bestemmelsen kan anskaffelsessummen for de ved tegningen erhvervede kapitalandele 

nedsættes med differencen mellem fordringens pålydende og fordringens kursværdi på indfrielses-

tidspunktet. Derved sikres, at et ikke-fradragsberettiget tab på en fordring ikke vil kunne konverte-

res til et fradragsberettiget tab på kapitalandele
160

. Nedsættelsen af anskaffelsessummen finder der-

for kun sted, når kreditor ikke vil kunne opnå fradrag for et eventuelt tab på den fordring, der ind-

fries i forbindelse med kapitalforhøjelsen
161

. I TfS 2010, 885 BR fandt byretten, at overkursen ved 

en kapitalforhøjelse på nominelt 10.000 kr., som blev tegnet ved et kontant indskud på 1.780.000 

kr., blev anvendt til at tilbagebetale selskabets gæld til enekapitalejeren, og anskaffelsessummen for 

de ved kapitalforhøjelsen erhvervede kapitalandele skulle derfor nedsættes. Indskuddet var foretaget 

den 24. januar 1995, og fordringen var i perioden marts 1995 til ultimo oktober 1996 blevet ned-

bragt, selvom selskabet i samme periode alene havde realiseret et underskud. Byretten udtalte i den 

forbindelse, at  

”(…) at der ikke generelt kan opstilles en tidsmæssig grænse for, at indfrielse af en 

fordring kan anses for sket i forbindelse med et kapitalindskud, (…) men at der må fo-

retages en konkret bedømmelse”
162

.  

Retten lagde til grund, at de kontinuerlige nedbringelser med betydelige beløb af enekapitalejerens 

tilgodehavende begyndte kort tid efter kapitalforhøjelsen. Retten fandt efter de foreliggende oplys-

ninger, at selskabet måtte anses for at have anvendt kapitalindskuddet til indfrielse af eneaktionæ-

rens tilgodehavende. I TfS 2011, 709 SKM kommenterede Skatteministeriet dommen, hvor de ud-

talte, at  

”Dommen illustrerer hidtidig praksis, hvorefter der ikke generelt kan opstilles en 

tidsmæssig grænse for, hvornår indfrielse af en fordring kan anses for sket i forbin-

delse med et kapitalindskud, men at der skal foretages en samlet vurdering af de kon-

krete omstændigheder”
163

.  

De yderligere betingelser for anvendelsen af ABL § 28 vil ikke blive gennemgået her
164

. 

I den tidligere omtalte kendelse fra Landsskatteretten i journalnr. 11-0299157, statuerede Lands-

skatteretten, at der ikke var grundlag for tilskudsbeskatning af selskabet i forbindelse med en kapi-

talejeres tegning af nominelt 5.000 kr. anparter til tegningskurs 10.862 ved gældskonvertering af en 

fordring på 543.100 kr. Overkursen ved tegningen ansås at være skattefri, jf. SEL § 13, stk. 1, nr. 1. 

Forud for denne kendelse havde skattemyndigheden, udover at statuere tilskudsbeskatning for sel-

skabet, ligeledes nedsat anpartshaverens skattemæssige anskaffelsessum for de ved gældskonverte-

ringen modtagne anparter med værdien af det ikke-fradragsberettigede tilskud til selskabet. Anpar-

terne ansås herefter erhvervet for 19.330 kr., hvilket svarede til kurs 386,6, som var den regnskabs-

mæssige indre værdi af anparterne, såfremt gældskonverteringen ikke var foretaget. Skattemyndig-

heden mente, at der var hjemmel hertil i LL § 2, da en uafhængig investor ikke ville acceptere sig 

vederlagt med nominelt 5.000 kr. anparter mod at konvertere en fordring med en markedsværdi på 

543.100 kr. (tegningskurs 10.862), når kurs indre værdi som beskrevet var 386,6. Spørgsmålet om 

anskaffelsessummen for anparterne blev indbragt for Landsskatten, som i kendelsen gengivet i 
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journalnr. 11-0299156
165

, ændrede skattemyndighedens afgørelse. I Landsskatterettens kendelse i 

journalnr. 11-0299157 fremgik det som bekendt, at der ikke var grundlag for tilskudsbeskatning af 

selskabet, og Landskatteretten udtalte herefter, at  

”Grundlaget for reduktionen af anskaffelsessummen ud fra en tilskudsbetragtning, så-

ledes som det er lagt til grund ved den påklagede afgørelse, må derfor anses for bort-

faldet”
166

.  

Hertil skal det bemærkes, at som beskrevet tidligere fremgår det af Højesteretsdommen i 

U.1977.964H, at anskaffelsessummen for de kapitalandele, der erhverves ved gældskonvertering, 

ansættes til fordringens kursværdi på konverteringstidspunktet. I journalnr. 11-0299156 var der 

enighed om, at værdien af den konverterede fordring var kurs 100, og at fordringens kursværdi 

dermed var 543.100 kr. på konverteringstidspunktet. Der synes herefter ikke at eksistere nogen 

skatteretlig hjemmel til at foretage en nedsættelse af anskaffelsessummen for kapitalandelene. Der 

kan i forlængelse heraf yderligere henvises til afsnit 2.5.1.2, hvor det beskrives, at LL § 2 ikke fin-

der anvendelse i forbindelse med selskabsretlige begivenheder, såsom en kapitalforhøjelse
167

. 

2.7.2 Gavebeskatning eller lignende af værdistigning på kapitalandele 

Er der flere kapitalejere i det kapitalandelsudstedende selskab, fordeles merværdien ved en kapital-

forhøjelse til overkurs som udgangspunkt forholdsmæssigt mellem alle disse kapitalejere i form af 

en værdifremgang på deres respektive kapitalandele. I tilfælde af, at en kapitalforhøjelse til over-

kurs tegnes af nogle, men ikke alle kapitalejere, tilføres medkapitalejerne således en formuefordel 

uden tilsvarende modydelse
168

. På denne måde kan der ske betydelige formueoverførsler mellem 

grupper af kapitalejere. Spørgsmålet er herefter, hvordan en sådan formueoverførsel skal beskattes. 

 

Det er blevet anført, at såfremt der foreligger elementer af favorisering af en bestemt person eller 

gruppe af personer, vil der kunne gennemføres en beskatning ud fra et gavesynspunkt eller lignende 

af de kapitalejere, der opnår en forøgelse af de oprindelige kapitalandeles værdi. Ifølge denne opfat-

telse afhænger det af de konkrete forhold omkring kapitalforhøjelsen til overkurs, om der opstår 

skattemæssige problemer, hvis den nye kapital ikke tegnes af de hidtidige kapitalejere i samme for-

hold, som de ejer andele i selskabet
169

. Hertil er det anført, at det er tvivlsomt, om der i forbindelse 

med kapitalforhøjelsen til overkurs er tilført de øvrige kapitalejere en skattepligtig berigelse uden 

for tilfælde, hvor der i øvrigt består et interessefællesskab mellem kapitalejerne, f.eks. i kraft af fa-

milierelation
170

. Ligeledes er der argumenteret for, at de øvrige kapitalejere skal beskattes i tilfælde 

af, at en kapitalejer indskyder en indirekte overkurs
171

. Dette er begrundet med, at såfremt man ikke 

statuerer skattepligt i sådanne tilfælde, vil betydelige værdier kunne tilflyde f.eks. familieaktionærer 

uden beskatning af disse
172

. 

 

I forbindelse med indførslen af reglen om skattefrie koncerntilskud i SEL § 31 D, har spørgsmålet 

om beskatning af kapitalejerne i det tilskudsmodtagende selskab været diskuteret. Denne situation 

er parallel til den her behandlede situation, idet der gennem tilskuddet ligeledes sker en værdifrem-
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gang på kapitalandelene, hvorfor diskussionen fra dengang inddrages her. I bemærkningerne til 

lovforslaget blev det udtalt, at  

 

”Dette lovforslag ændrer ikke på, at tilskuddet kan medføre en indirekte formueover-

førsel fra en skatteyder til en anden skatteyder, som kan være skattepligtig. Dette vil 

være tilfældet, såfremt tilskuddet er ydet som følge af den ene skatteyders ønske om at 

overføre et formuegode til den anden. I disse tilfælde anses formuegodet at have pas-

seret yderens formuesfære - og videregivet til modtageren. Eksempelvis kan tænkes si-

tuationen, hvor far og søn ejer hvert sit holdingselskab og hvor de to holdingselskaber 

ejer henholdsvis 60 pct. (faderens holdingselskab) og 40 pct. (sønnens holdingsel-

skab) af stemmerettighederne i det fælles driftsselskab. Yder faderens holdingselskab 

et tilskud til driftsselskabet, vil 40 pct. af tilskuddet være en indirekte formueoverfør-

sel til sønnen. Denne overførsel vil afhængigt af de nærmere omstændigheder være 

skattepligtig for faderen (som udbytte) og for sønnen (som gave)”
173

.  

 

Til denne bemærkning blev det stillet som et spørgsmål, hvor hjemlen til en sådan beskatning kunne 

findes, samt hvad, der var gældende praksis
174

. Hertil svarede ministeren, at den gældende praksis 

på området bl.a. fremgår af TfS 2005, 42 LSR om tegning af aktier til overkurs
175

. Derudover påpe-

gede ministeren, at det fremgår af U.1958.1164H, at kapitalejerne i det tilskudsmodtagende selskab 

vil kunne være skattepligtige af den indirekte formueoverførsel efter SL § 4 eller boafgiftslovens § 

23
176

. I U.1958.1164H var der tale om, at et selskab havde vedtaget at foretage en kapitalforhøjelse 

på nominelt 50.000 kr. til kurs pari til trods for, at den skattemæssige aktiekurs var ansat til 900. 

Faderen A ejede forud for kapitalforhøjelsen nominelt 49.400 kr. aktier, mens dennes søn kun ejede 

for 100 kr. aktier. A og hans søn var enige om, at sønnen skulle tegne samtlige nye aktier, idet teg-

ning af de nye aktier skulle ske underhånden, de gamle aktionærer skulle ikke have nogen fortrins-

ret til tegning af de nye aktier, og fordelingen i tilfælde af overtegning skulle ske efter bestyrelsens 

frie skøn. Ved sønnens tegning af samtlige nominelt 50.000 kr. aktier til kurs pari blev det antaget, 

at han derved havde opnået en gaveafgiftspligtig begunstigelse fra faderen svarende til værdien af 

tegningsretten til de nye aktier. 

 

Det er blevet kritiseret, at ministeren henviste til U.1958.1164H som begrundelse for gavebeskat-

ning af en kapitalejer i et tilskudsmodtagende selskab
177

. Som svar på denne kritik afgav ministeren 

en kommentar, hvoraf det b.la. lyder,  

 

”I forhold til UfR 1958.1164 H ses det ikke at skulle gøre nogen forskel, om faderen 

laver en overkurstegning (eller faderens selskab giver et tilskud) eller om sønnen la-

ver en underkurstegning. I begge tilfælde er realiteten, at sønnen ved tegningen bliver 

ejer af værdier, der væsentligt overstiger det af ham foretagne indskud. En sådan be-

gunstigelse er ifølge dommen gaveafgiftspligtig. I sagen blev sønnen således gaveaf-

giftspligtig af underkurstegningen, idet Højesteret lagde vægt på, at sønnen ved un-

derkurstegningen netop blev ejer af værdier, der væsentligt oversteg det af ham i sel-
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skabet foretagne indskud. Sønnen blev beskattet af denne værdiforøgelse, selvom han 

ikke realiserede indkomsten ved salg af aktierne”
178

.  

 

Af ministerens kommentar kan det således udledes, at ministeren sidestiller situationen i 

U.1958.1164H, hvor en kapitalejer får ret til at foretage en tegning til favørkurs, i kommentaren 

benævnt som underkurstegning
179

, med en situation, hvor en ud af flere kapitalejere foretager en 

overkurstegning. Såfremt faderen havde foretaget en tegning til overkurs, ville sønnen efter ministe-

rens opfattelse ligeledes være gaveafgiftspligtig af den hermed opnåede begunstigelse. Det følger 

dermed af kommentaren, at ministeren mente, at der vil kunne foretages en gavebeskatning eller 

lignende af den/de kapitalejer(e), hvis kapitalandele stiger i værdi, som følge af en anden kapitale-

jers tegning til overkurs, på trods af, at de førstnævnte kapitalejere ikke realiserer indkomsten ved 

salg af deres kapitalandele. 

 

Den af ministeren foretagne sidestilling af disse to situationer synes dog ikke at være berettiget. Det 

er således også anført, at begrundelsen for resultatet i U.1958.1164H er, at sønnen som den direkte 

begunstigede modtog en vederlagsfri tegningsret fra faderen, som kunne beskattes som direkte ga-

ve. At der i den pågældende sag var tale om en direkte gave medfører, at dommen ikke kan tages til 

indtægt for ministerens synspunkt om, at kapitalejerne vil kunne beskattes af en indirekte formue-

overførsel
180

, f.eks. i forbindelse med en værdistigning på kapitalandele som følge af en kapitalfor-

højelse til overkurs foretaget af nogle, men ikke alle kapitalejere. At der i en situation som i 

U.1958.1164H forelå en direkte gave, kan støttes af, at det følger af ABL § 16, stk. 2, at der i en 

sådan situation, vil kunne foreligge en gave for den, der får ret til at tegne aktier til under markeds-

kursen, idet bestemmelsen b.la. siger ”såfremt tildelingen (af tegningsretten) udgør en gave for 

modtageren”. I forarbejderne til bestemmelsen er det hertil anført, at 

 

”En gavebeskatning vil f.eks. være aktuel i familieforhold, hvor den hidtidige aktionær 

(faderen) giver sønnen ret til at tegne aktier i selskabet til favørkurs”
181

.  

 

At der ikke skal foretages en beskatning af den urealiserede værdistigning på kapitalandelene støttes 

tillige af SL § 5, stk. 1, litra a, hvis 1. led lyder:  

”Til indkomsten henregnes ikke: formueforøgelse, der fremkommer ved, at de formue-

genstande, en skattepligtig ejer, stiger i værdi”.  

Værdiændringer på de hidtidige kapitalejeres kapitalandele er således ikke en relevant skattebegi-

venhed, idet dansk skatteret er baseret på et realisationsprincip, som indebærer, at der skal foreligge 

en afståelse, før der kan ske beskatning
182

. Der er således ikke tale om en skattefritagelse, men kun 

om en udskydelse af beskatningstidspunktet, der vil komme, når selskabet likvideres, eller når kapi-

talandelene overdrages
183

. Realisationsprincippet er for kapitalandeles vedkommende udspecificeret 

i ABL § 23, stk. 1, som lyder:  
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”Gevinst og tab på aktier, der skal medregnes ved opgørelsen af den skattepligtige 

indkomst, medregnes i det indkomstår, hvori gevinsten eller tabet realiseres (realisa-

tionsprincippet)”.  

Det skal her nævnes, at aktieavancebeskatningslovens regler om aktier finder tilsvarende anvendel-

se på anparter jf. ABL § 1, stk. 2. 

2.7.2.1 Praksis til belysning af retsstillingen om værdistigning på kapitalandele 

Den ovenfor omtalte dom i U.1958.1164H vedrører som beskrevet en situation, hvor en kapitalejer 

får ret til at tegne nye kapitalandele til under markedskursen
184

. Der findes ingen domspraksis angå-

ende det her behandlede spørgsmål om, hvorvidt kapitalindskud til overkurs fra én kapitalejer 

blandt flere udløser skatteretlige konsekvenser for de øvrige kapitalejere. Det hidtil største præjudi-

kat på dette område findes derfor i Landsskatterettens kendelse i TfS 1995, 803 LSR
185

. 

 

Sagen omhandlede M A/S’ påtænkte nytegning af nominelt 150 mio. kr. aktier i D A/S, som havde 

en betydelige negativ egenkapital. M A/S ejede forud for kapitalforhøjelsen ca. 62% af aktiekapita-

len i D A/S. Resten af aktiekapitalen i D A/S var ejet af en række medarbejdere i M A/S og D A/S, 

herunder direktør P, som var hovedaktionær og direktør i M A/S. Direktør P ejede ca. nominelt 5 

mio. kr. af aktiekapitalen i D A/S eller ca. 15,5%, mens de øvrige medarbejderaktionærer ejede 

mellem nominelt 25.000 kr. og 750.000 kr. af aktiekapitalen. Tegningen skulle ske til mellem kurs 

100 og 110, dvs. til overkurs. Kapitalforhøjelsen ville medføre, at indreværdi-kursen ville stige fra 

negativ til kurs 73. Det, i denne sammenhæng, relevante spørgsmål var herefter, om en sådan kapi-

talforhøjelse til overkurs, der alene tegnedes af moderselskabet M A/S, ville medføre beskatning af 

medarbejderaktionærerne som følge af stigningen af aktiekursen og dermed forhøjelsen af værdien 

af deres respektive aktiebeholdninger. Ligningsrådet afgav hertil den bindende forhåndsbesked 

gengivet i TfS 1994, 370 LR, hvori de fandt, at  

 

”Med hensyn til den kursstigning, som medarbejderaktionærerne forventes at konsta-

tere på deres aktier i D A/S i forbindelse med kapitalforhøjelsen i D A/S, finder Lig-

ningsrådet, at der for direktør P vil være tale om skattepligtigt udbytte, jf. ligningslo-

vens § 16 A, stk. 1. Således findes den kursstigning, som direktør P forventes at kon-

statere på sine aktier i D A/S, at være resultat af hans bestemmende aktionærindfly-

delse i såvel M A/S som D A/S. Med hensyn til de øvrige medarbejderaktionærer i D 

A/S lægger Ligningsrådet til grund, at disse ved den valgte rekonstruktionsmodel, 

hvorved ikke alle aktionærer deltager ligeligt i nytegningen, opnår en ikke uvæsentlig 

kursstigning på deres aktier. Når henses til medarbejderaktionærernes ansættelses-

forhold i koncernen findes denne kursstigning at være indkomstskattepligtig i medfør 

af statsskattelovens § 4, jf. ligningslovens § 16”
186

.  

 

Denne bindende forhåndsbesked blev kritiseret fra flere sider
187

.  

 

Afgørelsen blev efterfølgende indbragt for Landsskatteretten. I TfS 1995, 803 LSR udtalte Land-

skatteretten, at  
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 Jf. note 179 
185

 Jf. Pedersen 2 s. 590 
186

 Jf. TfS 1994, 370 LR s. 3 
187

 Jf. TfS 1994, 482 og SR.1994.280 



 
 

RETTID 2014/Specialeafhandling 7  35 

 

”(…) der ikke var hjemmel til at gennemføre beskatning af den urealiserede værdi-

stigning hos de pågældende aktionærer”
188

.  

 

Kendelsen støttede således selskabets repræsentants påstand om, at  

 

”(…) beskatning af en eventuel værdistigning på aktier blev reguleret af aktieavance-

beskatningsloven og først på tidspunktet for egentlig realisation af aktierne”
189

.  

 

Om denne kendelse er det blevet udtalt, at den fastslår, at der ikke er noget hjemmelsmæssigt 

grundlag for at gennemføre beskatning af urealiserede avancer på kapitalandele i forbindelse med, 

at andre gennem kapitalforhøjelse til overkurs tilfører selskabet yderligere værdier
190

. Det er således 

uden betydning, om der er en familierelation eller lignende interessefællesskab mellem den kapita-

lejer, der foretager tegningen til overkurs og den eller de øvrige kapitalejere, idet beskatningen af de 

sidstnævnte kapitalejere også i dette tilfælde reguleres af aktieavancebeskatningsloven, som tilsiger 

beskatning ved realisation af de pågældende kapitalandele
191

. I modsætning hertil anførte Told- og 

Skattestyrelsen i TfS 1995, 803 LSR, at  

 

”Ligningsrådets afgørelse i sagen er ikke udtryk for, at enhver værdistigning på aktier 

som følge af andres kapitalindskud generelt skal medføre skattepligt. Det må afgøres 

efter en konkret vurdering, om transaktionerne sker efter en model, der falder inden 

for rammerne af det, som en uafhængig kapitalindskyder ville acceptere”
192

.  

 

Denne opfattelse, hvorefter der skal foretages en konkret vurdering af transaktionerne, blev som 

bekendt ikke delt af Landsskatteretten. Hertil er det også blevet anført, at den opfattelse som Told- 

og Skattestyrelsen giver udtryk for, utvivlsomt vil medføre betydelig retsusikkerhed på området
193

. 

 

Princippet om, at en formuestigning på kapitalandele ikke kommer til beskatning hos kapitalejeren, 

før denne realiserer gevinsten i overensstemmelse med aktieavancebeskatningsloven, er tillige an-

erkendt i andre sammenhænge, og kommer til udtryk i flere afgørelser
194

. Dette er gældende for den 

tidligere omtalte TfS 2004, 126 LR, hvor selskabets repræsentant henviste til TfS 1995, 803 LSR
195

, 

hvortil det blev udtalt, at  

”Ligningsrådet er enig med repræsentanten i, at der ikke er hjemmel til at beskatte 

den urealiserede værdistigning på aktierne i M1 A/S henholdsvis anparterne i A ApS, 

B ApS og C ApS”
196

,  

ligeledes i TfS 2005, 42 LSR hvor  

”Det bemærkes, at Foreningen B’s tegning af aktier i A/S E til overkurs tilfører midler 

til selskabet, hvorved de øvrige aktionærers aktier, som er tegnet til pari, stiger kraf-
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tigt i værdi. En sådan værdiforøgelse er ikke skattepligtig i medfør af aktieavancebe-

skatningsloven, jf. TfS 1995, 803”
197

.   

De her omtalte afgørelser er således udtryk for, at TfS 1995, 803 LSR fastlægger den gældende 

praksis på dette område. Dette støttes af, at de er afsagt senere end denne kendelse, ligesom at der 

henvises til TfS 1995, 803 LSR i disse
198

. I den skatteretlige teori er det ligeledes antaget, at TfS 

1995, 803 LSR fastslår gældende praksis
199

. 

2.7.2.2 Lagerbeskatning 

Modsætningen til det ovenfor omtalte realisationsprincip er lagerprincippet. Nedenstående skal ikke 

læses som en fuldstændig redegørelse for reglerne om lagerbeskatning, dette er blot medtaget for 

overordnet at beskrive dette princip, samt for at nævne hvornår det kan eller skal anvendes. Med-

mindre der er fastsat særlig lovhjemmel til anvendelse af lagerprincippet, er det realisationsprincip-

pet, der finder anvendelse
200

. Personer, som er næringsdrivende
201

, kan vælge at anvende lagerprin-

cippet på deres beholdning af næringsaktier. Der er ikke mulighed for at gå tilbage til realisations-

princippet, hvis det er valgt at anvende lagerprincippet jf. ABL § 23, stk. 2, jf. §§ 7 og 17
202

. Sel-

skaber skal opgøre gevinst eller tab på næringsaktier og skattepligtige porteføljeaktier efter lager-

princippet, og kan ikke vælge realisationsprincippet jf. ABL  § 23, stk. 5, jf. § 6 jf. §§ 17 og 9. Se 

dog undtagelsen i ABL § 23, stk. 6
203

.  

 

Lagerprincippet er i ABL § 23, stk. 2, 2. pkt., defineret således  

 

”Såfremt den skattepligtige vælger at anvende lagerprincippet, opgøres indkomstårets 

gevinst eller tab som forskellen mellem aktiernes værdi ved indkomstårets slutning og 

aktiernes værdi ved indkomstårets begyndelse. For aktier, som er erhvervet i ind-

komstårets løb, anvendes anskaffelsessummen i stedet for aktiernes værdi ved ind-

komstårets begyndelse. For aktier, som er afstået i indkomstårets løb, anvendes afstå-

elsessummen i stedet for aktiernes værdi ved indkomstårets slutning.”  

 

Det skal hertil bemærkes, at selvom den skattepligtige anvender lagerprincippet, giver dette ikke 

hjemmel til at foretage beskatning i forbindelse med en værdistigning som følge af en kapitalforhø-

jelsen til overkurs, hvorfor den praksis som TfS 1995, 803 LSR fastlægger, også er gældende for 

skattepligtige underlagt dette beskatningsprincip. Skattepligtige underlagt lagerprincippet beskattes 

blot af værdistigningen før denne realiseres i modsætning til skattepligtige underlagt realisations-

princippet. 

2.7.3 Beskatning som udlodning 

I dette afsnit vil det blive undersøgt, hvorvidt de ikke-indskydende kapitalejere i særlige tilfælde 

kan blive udlodningsbeskattet i forbindelse med en overkurstegning. Dette spørgsmål er relevant, da 
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 Jf. TfS 2005, 42 LSR s. 7 
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 I TfS 2004, 126 LR giver Ligningsrådet ikke direkte udtryk for, at støtten for at kapitalejerne ikke skal beskattes af 
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det i den juridiske vejledning på området fremgår, at ”I visse tilfælde kan overkurs efter en konkret 

vurdering anses for en udlodning (…)”
204

. 

2.7.3.1 Praksis til belysning af retsstillingen 

Fra tidligere praksis skal nævnes Ligningsrådets bindende forhåndsbesked i TfS 1994, 641 LR. Til 

grund for afgørelsen lå, at D og E hver ejede 50% af anpartskapitalen i A ApS. A ApS var 100% 

ejer af datterselskabet B A/S. D påtænkte at stifte D ApS, mens E påtænkte at stifte E ApS. Disse 

selskaber skulle hver især have en anpartskapital på 200.000 kr. Efter stiftelsen var det planen, at 

der skulle foretages en kapitalforhøjelse på nominelt 10.000 kr. i hver af de to selskaber. Denne 

kapitalforhøjelse skulle tegnes af B A/S til kurs 40.000. Angående hensigten med denne frem-

gangsmåde var det oplyst, at  

 

”D og E påtænker nu at ændre den fremtidige selskabsstruktur, idet de ikke vil deltage 

i hinandens erhvervsmæssige risiko, og hver har deres planer med de midler, de som 

ejere har optjent i B A/S”, og at ”D og E kan herved fortsætte deres erhvervsmæssige 

karriere næsten uafhængig af hinanden”
205

. 

 

 Hertil blev givet følgende bindende forhåndsbesked:  

 

”Ligningsrådet finder ikke, at den i D ApS og E ApS påtænkte kapitalforhøjelse til 

overkurs er skattefri for D og E, idet den skattemæssigt anses for at være udlodning af 

maskeret udbytte fra det af D og E dominerede selskab A ApS, jf. ligningslovens § 16 

A, stk. 1. Der er herved henset til, at der ved dispositionen overføres værdier fra den 

af D og E ejede koncern til D ApS og E ApS”
206

.  

 

Som kommentar til denne bindende forhåndsbesked er det blevet udtalt, at det er problematisk, at 

der gennemføres en udlodningsbeskatning, da 

 

”(…) udlodningen ikke umiddelbart medfører nogen disponibel indkomst for de aktio-

nærer, der påstås at have modtaget udlodningen. Der passerer i modsætning til den 

traditionelle form for udlodning ikke penge ud af selskabsøkonomien og over i den 

personlige økonomi. Den væsentligste del af formuen ligger ganske vist ikke længere i 

datterselskabet, med mulighed for skattefri udbytte for moderselskabet, men i de 2 

personligt ejede selskaber. Udlodning herfra vil imidlertid fortsat medføre beskatning 

som aktieindkomst for de 2 personer”
207

.  

 

Det vil således sige, at såfremt man lægger Ligningsrådets bindende forhåndsbesked til grund, vil 

situationen være den, at først er de beløb, som B A/S ejer, blevet beskattet i dette selskab. Derefter 

sker der beskatning af de to kapitalejere som udlodning af maskeret udbytte. Når de to kapitalejere 

trækker udbytte ud af deres selskaber D ApS og E ApS eller likviderer disse, vil der ske beskatning 

for tredje gang. Der vil dermed være tale om triplebeskatning
208

.  
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Afgørelsen kan umiddelbart tages til indtægt for, at der kan foretages en udlodningsbeskatning i 

forbindelse med en kapitalforhøjelse til overkurs i tilfælde som det her beskrevne. Ligningsrådets 

bindende forhåndsbesked i TfS 1994, 641 LR må dog antages at være blevet underkendt af den 

ovenfor omtalte Landsskatterets kendelse i TfS 1995, 803 LSR
209

. Overkurstegningerne foretaget af 

B A/S vil jo netop medføre værdistigninger på D og E’s kapitalandelene i henholdsvis D ApS og E 

ApS, men disse urealiserede værdistigninger burde ikke blive beskattet, idet der ikke er hjemmel 

hertil jf. TfS 1995, 803 LSR. 

2.7.3.2 Senere praksis ved kendelsen i TfS 2005, 42 LSR 

I TfS 2005, 42 LSR bestod foreningen B af medlemmerne A A/S, som ejede 82,59% og A/S D, som 

ejede 17,41%. A A/S og A/S D stiftede i 2000 selskabet A/S E, med en nominel aktiekapital på 

500.000 kr. A A/S tegnede nominelt 423.450 kr., mens A/S D tegnede nominelt 76.550 kr. af kapi-

talen i A/S E. Både A A/S og A/S D tegnede til kurs 100 ved kontant indbetaling. Samme dag som 

stiftelsen af A/S E tegnede foreningen B en kapitalforhøjelse i dette selskab på nominelt 25.000 kr. 

til kurs 36.000. Kapitalforhøjelsen blev tegnet dels kontant med 56.000 kr. og dels ved appor-

tindskud af værdipapirer og således med et indskud af værdier på i alt 9 mio. kr. I foreningen B’s 

regnskab for indkomståret 2000 fremgik det, at der var foretaget en nedskrivning på 8.547.619 kr. 

af aktier. Denne markante nedskrivning fremkom på baggrund af forskellen mellem anskaffelses-

summen for de tegnede aktier til kurs 36.000 i A/S E og den indre værdi af disse aktier. I modsæt-

ning til denne markante nedskrivning fremgik det af A A/S’ regnskab for indkomståret 2001, at der 

var foretaget en opskrivning af værdien af aktierne i A/S E fra den faktiske anskaffelsessum på 

423.450 kr. til indre værdi af disse aktier på 7.682.586 kr. Det var under sagen oplyst, at A/S E 

overtog foreningen B’s formål og aktivitet, og at efter etableringen af A/S E var foreningen B uden 

aktivitet. På baggrund af referater fra bestyrelsesmøder i foreningen B fremgik det, at foreningen B 

skulle omdannes til et aktieselskab med henblik på at få foreningens formue udbetalt skattefrit. 

Desuden fremgik det af et revisionsprotokollat for A A/S, at ejerskabet til kapitalandele i A/S E 

skulle opretholdes i mindst 3 år, idet fortjenesten ved salg af aktierne herefter ville være skattefrit 

ifølge den dagældende aktieavancebeskatningslovs § 4, stk. 6. Der var i den forbindelse oprettet en 

aktionæroverenskomst mellem A A/S, A/S D og Foreningen B, hvoraf det fremgik, at likvidation af 

A/S E i de første 3 år fra stiftelsen alene kunne træffes ved en enstemmig beslutning blandt aktio-

nærerne. Efter udløbet af denne 3-års periode kunne beslutning om likvidation træffes med kvalifi-

ceret majoritet, som anført i selskabet vedtægter.  

 

Af Landsskatterettens kendelse fremgik det, at foreningen B’s indbetaling af overkursen måtte an-

ses som udlodning fra foreningen til medlemmerne, som var skattepligtig for disse efter SL § 4. Der 

var således ikke tale om, at overkursen blev beskattet i det aktieudstedende selskab. Den skatteplig-

tige medlemsudlodning til A A/S kunne herefter opgøres til 7.239.235 kr. Landsskatteretten kom 

frem til dette beløb ved at fastsætte, at medlemsudlodningen til A A/S og A/S D tilsammen udgjor-

de 8.975.000 kr. (forskellen mellem den af foreningen B nominelt tegnede kapital 25.000 kr. og det 

samlede indskudte beløb 9 mio. kr.). Af denne samlede medlemsudlodning modtog A A/S 80,66%, 

da dette var den procentdel, som A A/S ejede af A/S E efter kapitalforhøjelsen 

((423.450/525.000)*100). Landsskatteretten begrundede deres kendelse med,  

”(…) at størrelsen af den af foreningen tegnede aktiepost tillige med de af de 2 forenings-

medlemmer tegnede aktieposter medfører en direkte og indirekte ejerandel af selskabet 

svarende til medlemmernes andel i foreningen, således som den opgøres ved foreningens 

ophør (…). Foreningens tegningsbeløb i selskabet udgjorde i det væsentligste hele for-
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eningens formue, og indskuddet må anses som uden risiko for foreningen, hvorved bl.a. 

henses til selskabets formål – videreførelse af foreningens virksomhed, og selskabets fakti-

ske virksomhed – fortsat varetagelse af foreningens ved apportindskud indskudte investe-

ringsaktiver. Den indgåede aftale og den ved apportindskud af foreningen indbetalte over-

kurs kan efter det foreliggende alene anses for aftalt som følge af stifternes sammenfalden-

de skattemæssige interesser i at omdanne foreningen til selskab – at konvertere skatteplig-

tig udbetaling fra foreningen til mulighed for erhvervelse af skattefri aktieavance, og stif-

ternes bestemmende indflydelse i foreningen, hvorved bemærkes, at en opløsning af for-

eningen ikke ville kunne ske uden beskatning af medlemmerne”
210

.  

2.7.3.3 Begrundelsen for kendelsen i TfS 2005, 42 LSR 

I forhold til den her omtalte kendelse i TfS 2005, 42 LSR er det vigtigt at holde sig for øje, at Land-

skatteretten udtaler, at  

”Det bemærkes, at Foreningen B’s tegning af aktier i A/S E til overkurs tilfører midler til 

selskabet, hvorved de øvrige aktionærers aktier, som er tegnet til pari, stiger kraftigt i 

værdi. En sådan værdiforøgelse er ikke skattepligtig i medfør af aktieavancebeskatningslo-

ven, jf. TfS 1995, 803”
211

.  

Landsskatteretten fremhæver således selv, at udgangspunktet er, at de ikke-indskydende aktionærer 

ikke skal beskattes. I lyset af denne henvisning synes kendelsen at modsige sig selv. At der alligevel 

kan foretages en beskatning støtter Landsskatteretten på, at overkursen udgør en skattepligtig ud-

lodning af foreningens formue til medlemmerne. I den forbindelse kan det bemærkes, at mens den 

kommunale skattemyndighed tilsagde, at den skattepligtige udlodning udgjorde merværdien af akti-

erne beregnet ”(…) som differencen mellem tegningsindskuddet på 423.450 kr. og aktieværdien 

efter kapitaludvidelsen på 7.662.429 kr.”
212

, så statuerede Landsskatteretten, at denne udlodning i 

stedet udgjorde en andel af overkursbeløbet svarende til ejerandelen i A/S E. På denne måde undgår 

Landsskatteretten direkte at udtale, at det er værdistigningen på aktierne, der beskattes, da de for-

mentligt var af den opfattelse, at dette ville kunne opfattes som en praksisændring i forhold til TfS 

1995, 803 LSR. Det skal dog i den forbindelse erindres, at baggrunden for de omhandlede transak-

tioner var, at i forbindelse med foreningens tegning til overkurs ville værdien af A A/S og D A/S’ 

aktiebesiddelser stige, således at værdien af disse herefter tilnærmelsesvis ville udgøre deres respek-

tive andele af formuen i foreningen B. Udlodningen er således tæt forbundet til værdistigningen på 

aktierne. Det kan hertil også bemærkes, at forskelsbeløbet mellem de to metoder til udregning af 

den skattepligtige udlodning, kun udgjorde 256 kr. 

2.7.3.4 Realitetsgrundsætningen i forhold til TfS 2005, 42 LSR 

Under de daværende regler i aktieavancebeskatningsloven kunne selskaber skattefrit realisere aktie-

avancer efter en ejertid på 3 år
213

. Der var ikke tvivl om, at i den foreliggende situation havde hele 

transaktionen til hensigt at omdanne en skattepligtig udlodning fra foreningen til en skattefri aktie-

avance for medlemmerne. Skattemyndigheden henviste til realitetsgrundsætningen som baggrund 

for deres afgørelse, og denne grundsætning må ligeledes anses for anvendt af Landsskatteretten i 

forbindelse med, at de statuerede, at den modtagne økonomiske fordel måtte betragtes som en ud-

lodning af foreningsformuen. Tegningen til overkurs blev således af Landsskatteretten anset for en 
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form for likvidation, således at overkursen blev sidestillet med et likvidationsprovenu
214

. Der skal i 

den forbindelse henses til, at en opløsning af en juridisk person med tilhørende udlodning af likvi-

dationsprovenu ikke forudsætter en formel opløsning, men i praksis er statueret alene ved ændringer 

i den juridiske persons formål og faktiske funktion mv.
215

. Hertil skal det dog bemærkes, at det er 

uafklaret i hvilket omfang sådanne ændringer i en juridisk persons formål og faktiske funktion, der 

ikke udgør en formel opløsning, kan sidestilles med en sådan
216

. Realitetsbedømmelsen må foreta-

ges ud fra samtlige foreliggende omstændigheder før og efter ændringen med særlig hensyntagen 

til, om ændringen var en forberedelse til en kontinuerlig afvikling
217

. Det må antages, at så vidtgå-

ende skatteretlige konsekvenser som en opløsning af foreningen medfører, forudsætter at realitets-

bedømmelsen tilsiger, at der reelt er tale om en afvikling af foreningen
218

. I den pågældende sag må 

indskuddet af samtlige foreningens værdier anses for en afvikling af foreningen. At der var tale om 

en afvikling af foreningen støttes af, at det fremgik af et referat fra et bestyrelsesmøde, at ”Det er 

planen at omdanne B til et aktieselskab for at kunne hæve formuen skattefrit (…)”, ligesom repræ-

sentanten for A A/S oplyste, at efter etableringen af A/S E var foreningen B uden aktivitet 
219

.  

Den her omtalte udvidede fortolkning af likvidationsbegrebet fremgår dog ikke af Landskatterettens 

begrundelse, men på trods heraf er det åbenbart, at Landsskatteretten anvender realitetsgrundsæt-

ningen, idet det fremgår af deres begrundelse, at realiteten i tegningen til overkurs var en udlodning 

af foreningens formue
220

. Aktietegningen til overkurs dækker således i den pågældende situation 

over en anden og i skatteretlig henseende forskellig transaktion, og kendelsen er i den henseende 

udtryk for en acceptabel realitetsbedømmelse
221

. 

2.7.3.5 Realisationsprincippet 

At der på baggrund af den ovennævnte realitetsbedømmelse statueres beskatning i forbindelse med 

kapitalforhøjelsen til overkurs kan dog kritiseres, idet formuefordelen, i form af udlodningen af 

foreningsformuen, ikke umiddelbart medfører nogen disponibel indkomst for de foreningsmedlem-

mer/kapitalejere, der påstås af have modtaget udlodningen. Overkurstegningen medfører som be-

kendt udelukkende en værdistigning på aktierne i A/S E. Det er således problematisk, at der gen-

nemføres en beskatning, før der er indtrådt nogen form for realisation af formuefordelen
222

. 

Det kan som beskrevet ovenfor accepteres, at der på baggrund af realitetsgrundsætningen foretages 

en omkvalifikation fra overkurs til udlodning. Det er dog værd at bemærke, at det hermed er en be-

stemt skatteretlig kvalifikation, som underkendes. Det er straks mere problematisk, at kendelsen i 

TfS 2005, 42 LSR underkender realisationsprincippet. Der må skulle ganske betydeligt mere til for 

at tilsidesætte et så grundlæggende skatteretligt princip. Hertil er det anført, at det som minimum 

må kræves, at beskatningsmuligheden forsvinder, hvis der ikke gennemføres beskatning på et tidli-

gere tidspunkt end realisationstidspunktet
223

. Udlodningen er som beskrevet ovenfor tæt forbundet 

med værdistigningen på aktierne. Kendelsen havde på den baggrund stemt bedre overens med det 

grundlæggende skatteretlige realisationsprincip, som kommer til udtryk i SL § 5, stk. 1, litra a, ken-
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delsen i TfS 1995, 803 LSR og den skatteretlige teori, såfremt Landsskatteretten havde anset udlod-

ningen af foreningsformuen for en suspensivt betinget medlemsudlodning. Herefter ville medlems-

udlodningen først være realiseret og dermed skattepligtig, når de respektive aktieposter blev realise-

ret
224

. På den måde ville det være muligt at gennemføre udlodningsbeskatning og samtidigt opret-

holde realisationsprincippet
225

. Det skal hertil tilføjes, at såfremt udlodningsbeskatningen blev gen-

nemført på det tidspunkt, hvor aktionærerne realiserede deres aktier, ville den dengang gældende 3-

års regel
226

 være uden betydning, da det ville være forholdet mellem aktionærerne/forenings-

medlemmerne og den tegnende forening, som udløste beskatningen
227

. 

2.7.3.6 3-års reglen og den nye sondring i forhold til beskatning af aktieavancer 

Efter de dagældende regler i aktieavancebeskatningsloven var en gevinst ved afståelse af aktier, der 

på afståelsestidspunktet havde været ejet i 3 år eller mere, skattefri for selskaber
228

. Det var på bag-

grund af denne 3-års regel, at foreningsmedlemmerne/aktionærerne i TfS 2005, 42 LSR forsøgte at 

omdanne den skattepligtige udlodning til en skattefri aktieavance ved at beholde aktierne i 3 år. 

Med L 2009-06-12 nr. 525 blev 3-års reglen ophævet. Det fremgår af forarbejderne til loven at,  

 

”Med forslaget indføres en ny sondring i forhold til beskatning af aktieavancer, der er 

baseret på karakteren af ejerskab i stedet for ejertid”
229

.  

 

Under de nugældende regler i aktieavancebeskatningsloven er det således ikke afgørende, om sel-

skabet har ejet aktierne i mere eller mindre end 3 år. I stedet siger ABL § 8, at  

 

”Gevinst og tab ved afståelse af datterselskabsaktier, koncernselskabsaktier og porte-

føljeaktier omfattet af § 4 C medregnes ikke ved opgørelsen af den skattepligtige ind-

komst”.  

 

ABL § 4 A, stk. 1, foreskriver, at ”ved datterselskabsaktier forstås aktier, som ejes af et selskab, der 

ejer mindst 10 pct. af aktiekapitalen i datterselskabet, jf. dog stk. 2, 3 og 7”. A A/S ejede 80,66% af 

aktiekapitalen i A/S E mens A/S D ejede 14,58%. Det vil altså sige, at under de nugældende regler 

ville A/S E være datterselskab for A A/S og A/S D og dermed ville afståelsen af aktierne være skat-

tefri for aktionærerne, uanset hvornår denne fandt sted.  

2.7.3.7 Rækkevidden af TfS 2005, 42 LSR 

Det er anført, at kendelsens resultat er begrundet i rene omgåelsesbetragtninger
230

. Som beskrevet 

tidligere er det dog vigtigt at være opmærksom på, at en karakteristik af en transaktion som omgåel-

se ikke i sig selv udløser retlige konsekvenser i forhold til skattemyndighedernes adgang til at fore-

tage skattemæssige korrektioner
231

. At foreningens ejerkreds havde det som en formuleret målsæt-

ning at få adgang til foreningsformuen skattefrit
232

, er således ikke tilstrækkeligt til at foretage en 

skattemæssig omkvalifikation. I TfS 2005, 42 LSR var der dog tale om et sådant misforhold mellem 

form og indhold, at kendelsen som beskrevet udtrykker en acceptabel realitetsbedømmelse, når 
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overkursen omkvalificeres til en medlemsudlodning. Rækkevidden af kendelsen begrænses herved 

til situationer, hvor tegningen til overkurs dækker over en anden og i skatteretlige henseende for-

skellig transaktion
233

. Af den grund kan der også argumenteres for, at kendelsen snarere omhandler 

adgangen til omkvalificering af retlige dispositioner efter realitetsgrundsætningen, end den omhand-

ler kapitalforhøjelse til overkurs. 

 

I situationer hvor en udlodning fra en forening er skattepligtig for modtageren, vil problemstillingen 

i TfS 2005, 42 LSR fortsat kunne opstå. Sammenfaldende skattemæssige interesser kan medføre, at 

medlemmerne af en forening ønsker at omdanne denne til et selskab ved at stifte et nyt selskab og 

derefter lade foreningen foretage en overkurstegning i dette gennem apportindskud af forenings-

formuen. På den måde kan den skattepligtige medlemsudlodning omdannes til en skattefri gevinst 

på datterselskabsaktier ved en senere realisation af disse
234

. Det kan dermed ikke udelukkes, at der i 

fremtiden vil opstå situationer, hvor en overkurs bliver omkvalificeret til en medlemsudlodning. 

Der skal dog her henvises til, at der statueres en suspensivt betinget medlemsudlodning i sådanne 

situationer, således at beskatningen ikke foretages i forbindelse med overkurstegningen, men først 

ved en senere realisation af kapitalandelene
235

. 

3 Konklusion 
 
Begrebet overkurs må skatteretligt forstås i overensstemmelse med civilretten. SEL § 13, stk. 1, nr. 

1, omfatter både en direkte og en indirekte overkurs. Det synes således ikke at være korrekt at ind-

drage denne sondring, når det skal afgøres om en overkurs eventuelt kan omkvalificeres til et til-

skud til det kapitalandelsudstedende selskab.  

 

Landsskatterettens kendelse i TfS 2006, 670 LSR må anses for at fastslå gældende praksis hvad 

angår muligheden for omkvalificering af et overkursbeløb til et tilskud. På baggrund af ordlyden af 

SEL § 13, stk. 1, nr. 1, og forarbejderne hertil blev det fastslået, at der ikke er hjemmel til at til-

skudsbeskatte det kapitalandelsudstedende selskab - heller ikke i en situation, hvor der må siges at 

være tale om en eksorbitant stor overkurs. Dette må også være gældende, når der er flere kapitaleje-

re, og hvor kapitalforhøjelsen til overkurs kun tegnes af en enkelt af disse jf. journalnr. 11-0299157. 

Disse kendelser er i overensstemmelse med den underliggende skattelovgivning. Ligningsrådets 

afgørelse i TfS 2004, 126 LR synes ikke at have det fornødne retlige grundlag, og afgørelsen må 

anses for at være underkendt af de her omtalte kendelser fra Landsskatteretten. 

 

At disse to kendelser fastslår gældende praksis, stemmer overens med hensigten med SEL § 13, stk. 

1, nr. 1, som er, at kapitalindskud, som et selskab modtager, ikke udgør nogen indkomst, og derfor 

heller ikke er skattepligtigt
236

. Det kan således anføres, at det kapitalandelsudstedende selskab 

hverken bliver rigere eller fattigere af, at kapitalforhøjelsen foregår til overkurs og ikke til kurs pa-

ri
237

. Skattefriheden er i god overensstemmelse med de underliggende selskabsretlige forhold, idet 

overkursen blot indebærer en forhøjet værdi af kapitalejernes kapitalandele
238

. Det synes dermed at 

være i dette økonomiske aspekt af overkurstegning, at svaret skal findes på, hvorfor det kapitalan-
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delsudstedende selskab ikke skal beskattes. Det tidligere omtalte ligevægtsprincip kan altså ikke 

begrænses til kun at omfatte den indskydende kapitalejer, og der skal derfor ikke henses til hvorvidt 

de som modydelse for indskuddet udleverede kapitalandele reelt rummer den pågældende mervær-

di, når det skal afgøres om forholdet falder indenfor rammerne af SEL § 13, stk. 1, nr. 1. Med andre 

ord er det ikke forholdet mellem værdien af indskuddet og de herfor modtagne kapitalandele, der er 

afgørende for, hvorvidt overkursen er skattefri for det kapitalandelsudstedende selskab. Ud fra en 

bredere fortolkning af ligevægtsprincippet kan dette dog anses som et udtryk for det økonomiske og 

selskabsretlige aspekt i overkurstegning, nemlig at denne medfører en forhøjet værdi af samtlige 

kapitalejeres kapitalandele.  

 

Med indførslen af SEL § 31 D er det ikke længere relevant at diskutere, om det kapitalandelsudste-

dende selskab skal tilskudsbeskattes i forbindelse med en kapitalforhøjelse til overkurs, når betin-

gelserne for at modtage skattefrie koncerntilskud er opfyldt. Denne bestemmelse har således ind-

snævret området for diskussionen om, hvorvidt der i særlige tilfælde kan ske en omkvalificering af 

en skattefri overkurs til et skattepligtigt tilskud. 

 

I forbindelse med en kapitalforhøjelse til overkurs ved gældskonvertering må det antages, at ken-

delsen i TfS 2000, 418 LSR fastslår gældende ret. Retsstillingen er således, at forskellen mellem 

den konverterede fordrings nominelle værdi og kursværdien heraf på tidspunktet for konverteringen 

udgør en kursgevinst i henhold til kursgevinstloven, mens forskellen mellem fordringens kursværdi 

og det nominelle aktiebeløb, der tegnes ved konverteringen, udgør en skattefri overkurs. 

 

Ved kapitalforhøjelse til overkurs anvendes tegningskursen som anskaffelsessum for kapitalandele-

ne. Ved apportindskud er kapitalandelenes anskaffelsessum lig med værdien af de aktiver, der over-

drages. Anskaffelsessummen for de kapitalandele der erhverves ved gældskonvertering, udgør for-

dringens kursværdi på konverteringstidspunktet. I tilfælde af maskeret gældskonvertering kan an-

skaffelsessummen nedsættes efter ABL § 28. 

 

Kapitalforhøjelse til overkurs medfører ikke beskatning hos hverken tegnende eller ikke-tegnende 

kapitalejere, da kapitalforhøjelsen blot medfører en værdistigning på deres kapitalandele. En sådan 

værdistigning er ikke skattepligtig efter aktieavancebeskatningsloven jf. TfS 1995, 803 LSR, da den 

ikke er realiseret af kapitalejerne.  

 

I særlige tilfælde kan overkursbeløbet omkvalificeres til en skattepligtig formuefordel for kapitale-

jerne, hvis der er et sådant misforhold mellem form og indhold af overkurstegningen, at realitets-

grundsætningen kan anvendes jf. f.eks. kendelsen i TfS 2005, 42 LSR. Beskatningen bør dog ikke 

foretages i forbindelse med kapitalforhøjelsen, men først ved en senere realisation af kapitalandele-

ne i overensstemmelse med realisationsprincippet. Kendelsen i TfS 2005, 42 LSR handler derfor 

snarere om adgangen til omkvalificering af retlige dispositioner end om kapitalforhøjelse til over-

kurs. 

4 Refleksion 
 
Når det skal afgøres, om der i konkrete tilfælde kan foretages en beskatning af det kapitalandelsud-

stedende selskab eller kapitalejerne i forbindelse med en kapitalforhøjelse til overkurs, skal der hen-

ses til skillelinjen mellem lovlig skattetænkning og ulovlig skatteudnyttelse. De i denne afhandling 
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omtalte afgørelser viser, at der navnlig indenfor området for selskabsomstruktureringer foreligger 

en række skatteudnyttelsesproblemer.  

 

Indledningsvis er det omtalt, at der ikke foreligger domspraksis på området for hvorvidt et over-

kursbeløb i visse tilfælde kan beskattes hos det kapitalandelsudstedende selskab eller hos kapitale-

jerne. Det skal i den sammenhæng haves for øje, at jo længere man kommer væk fra Folketinget og 

domstolene, desto mere sandsynligt er det, at de praktiske behov hos de instanser, der administrer 

retten, vil veje tungt på bekostning af de hensyn, der udlæses af lovforarbejderne eller efterrationa-

liseres frem af domstolene ud fra overordnede retlige betragtninger. Den ret der praktiseres afspejler 

dermed ikke nødvendigvis gældende ret
239

. 

 

Det er således væsentligt at være opmærksom på, at SEL § 13, stk. 1, nr. 1, er en objektivt formule-

ret bestemmelse, som ikke efter forgodtbefindende kan tilsidesættes. Ligeledes er der ikke hjemmel 

i skattelovgivningen til at foretage en beskatning af kapitalejerne af en værdistigning på deres kapi-

talandele i forbindelse med en kapitalforhøjelse til overkurs. I medfør af legalitetsprincippet må der 

således lovgivningstiltag til, før der kan være tale om at tilskudsbeskatte det kapitalandelsudsteden-

de selskab af overkursbeløbet eller kapitalejerne af værdistigningen.  

 

Der kan argumenteres for, at der kan opstå tilfælde, hvor der er et skattepolitisk behov for, at kapi-

talforhøjelse til overkurs udløser skattemæssige konsekvenser for det kapitalandelsudstedende sel-

skab og/eller kapitalejerne
240

. I de tilfælde hvor der må siges at være tale om omgåelse, og hvor det 

ikke er muligt at anvende almindelige fortolkningsprincipper til at indpasse tilfældet under en be-

skatningsregel, og hvor den retlige dispositioner ej heller kan korrigeres efter realitetsgrundsætnin-

gen, må problemet løses ved indførelse af specialregler på de områder, hvor disse tilfælde opstår. 

Udformningen af sådanne specialregler er imidlertid ikke let, da det er yderst vanskeligt i en opera-

tionel lovtekst at beskrive de tilfælde, hvor retstilstanden omkring kapitalforhøjelse til overkurs 

ønskes ændret, uden at sådan lovgivning skaber unødig forvirring om grænserne for skattefrie kapi-

talforhøjelser til overkurs
241

. Dette skyldes, at det jo udelukkende er de tilfælde, hvor overkursreg-

len anvendes i en omgåelsessammenhæng for at opnå en skattemæssig fordel for selskabet og/eller 

kapitalejerne, at man har et ønske om at begrænse skattefriheden. 
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