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Af advokat (L) Bodil Christiansen og 
advokat (H), cand. merc. (R) Tommy V. Christiansen  

www.v.dk 
  

  
Østre Landsret fandt ved en dom af 18/1 2017 ikke grundlag for at tilsidesætte skatte-

myndighedernes skønsmæssige værdiansættelse af unoterede anparter ved emigration 

efter aktieavancebeskatningslovens § 38.  

 

Hovedanpartshaveren fandtes således ikke at have et retskrav på at værdiansætte an-

parterne, hverken efter reglerne om værdiansættelse af unoterede anparter til skatte-

kursen, jf. cirk. nr. 185 af 17/11 1982, eller efter reglerne i TS-cirk. nr. 2000-9 af 28/3 

2000 om værdiansættelse af unoterede aktier ved overdragelse mellem nærtstående, 

som senere indarbejdet i ligningsvejledningen henholdsvis Den Juridiske Vejledning, 

under de foreliggende omstændigheder. 
 

Efter aktieavancebeskatningslovens § 38, stk. 1 betragtes gevinst og tab på aktier som 

udgangspunkt som realiseret, hvis gevinsten eller tabet vedrører en aktie, der er omfattet 

af dansk beskatning, og den danske beskatningsret ophører af anden grund end den skat-

tepligtiges død.  

 

Af § 38, stk. 4, 1. pkt. fremgår videre, at gevinst og tab, der anses for realiseret efter stk. 

1, opgøres efter reglerne i lovens §§ 23-29, 46 og 47, dog træder værdien ved skatteplig-

tens ophør i stedet for afståelsessummen. 

 

Bestemmelserne er efter motiverne til bestemmelsen en videreførelse af bestemmelsen i 

den tidligere aktieavancebeskatningslovs § 13 a.  

 

http://www.v.dk/
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Det meget centrale spørgsmål om værdiansættelsen af aktier m.v. ved emigration er ikke 

omtalt i forarbejderne til den gældende aktieavancebeskatningslovs § 38.  

 

Af de særlige bemærkninger til den tidligere gældende aktieavancebeskatningslovs § 13 

a, jf. FT 1986-87, till. A, sp. 4460 – 61, fremgik bl.a., at:  

”…D. Det foreslåede stk. 3 fastsætter regler om opgørelsen af den skattepligtige for-

tjeneste. 

Aktierne anses for afstået på tidspunktet for skattepligtsophøret eller flytningen 

af skattemæssigt hjemsted. De aktier, der ejes som led i en erhvervsvirksomhed med 

fast driftssted her i landet, anses for afstået på det tidspunkt, hvor virksomheden op-

hører eller aktierne overføres til udlandet. 

Ved opgørelsen af den skattepligtige fortjeneste benyttes som afståelsessum vær-

dien af aktierne på tidspunktet for skattepligtsophøret/hjemstedsflytningen. Værdien 

opgøres efter reglerne i Skattedepartementets cirkulære nr. 185 af 17. november 

1982 (gaveafgiftscirkulæret). 

... 

E. Formålet med den foreslåede lovændring er, at der i forbindelse med fraflytning 

skal ske beskatning af aktieavancer, der er optjent, mens aktionæren har været skat-

tepligtig her til landet...” 

 

Denne passus blev efterfølgende implementeret i ligningsvejledningen for 1987, afsn. K. 

3.2.14.3, hvor det med stjernemarkering blev anført, at:  

”*Ved indtræden1 af skattepligt i forbindelse med fraflytning opgøres fortjeneste 

eller tab, som om aktierne var afstået på tidspunktet for skattepligtens indtræden, ... 

Aktierne anses for afstået for et beløb svarende til værdien af aktierne på dette 

tidspunkt. Denne værdi opgøres efter reglerne i skattedepartementets cirkulære nr. 

185 af 17. nov. 1982 om værdiansættelse af aktiver og passiver i dødsboer m.m. og 

ved gaveafgiftsberegning…” 

 

Denne henvisning i ligningsvejledningen til 1982-cirkulæret blev modereret med Lig-

ningsvejledningen for 1997, hvor der om værdiansættelsen ved fraflytning nu i stedet 

blev henvist til cirk. nr. 137 af 19/7 1994, pkt. 17.1.3. og pkt. 3.3.3. Af nævnte pkt. 

3.3.3. fremgår nærmere, at:  
                                                            
1 Det bemærkes ordensmæssigt, at anvendelsen af formuleringen ”indtræden” ikke er udtryk for fejlcitat.  
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”3.3.3. Indgangsværdier for minoritetsaktionærer.  

§ 19, stk. 3, i lov nr. 421 af 25. juni 1993 indeholder en overgangsregel for minori-

tetsaktionærer. … 

Reglen går ud på, at minoritetsaktionærer ved en afståelse den 19. maj 1993 eller 

senere kan anvende aktiernes handelsværdi den 19. maj 1993 i stedet for den faktiske 

anskaffelsessum ved opgørelsen af fortjenester eller tab. Dette gælder, uanset om ak-

tien den 19. maj 1993 har været ejet under eller over 3 år. Hvis aktien den 19. maj 

1993 har været ejet i under 3 år, gælder reglen dog kun, såfremt aktien afstås 3 år el-

ler mere efter erhvervelsen. Anskaffelsesomkostningerne kan ikke tillægges kursvær-

dien pr. 19. maj 1993.  

Som aktiernes handelsværdi kan for unoterede aktiers vedkommende som udgangs-

punkt anvendes aktiernes formueskattepligtige værdi (skattekursen) den 19. maj 

1993. Denne kurs beregnes på grundlag af det seneste regnskab, hvor regnskabsåret 

er sluttet før den 1. juni 1993. Beregningen foretages på grundlag af kapitalisations-

faktorerne pr. 1. januar 1993.  

Skattemyndighederne kan i visse tilfælde fravige skattekursen. Denne fravigelse kan 

finde sted, når skattekursen må betragtes som værende så høj, at skattekursen ikke 

svarer til handelsværdien…” 

 

I 2000 fremkom TS-cirk. 2000-9 om værdiansættelse af aktier og anparter, der efter cir-

kulærets indledende bemærkninger finder anvendelse på overdragelser mellem interes-

seforbundne parter, hvor overdragelsen ikke er omfattet af cirk. nr. 185 af 17. november 

1982 om værdiansættelse af aktiver og passiver i dødsboer m.v. og ved gaveafgiftsbe-

regning. Af cirkulærets pkt. 1 fremgår bl.a., at kendes handelsværdien af den unoterede 

aktie ikke, fx fordi aktierne ikke har været omsat, eller fordi de stedfundne omstændig-

heder ikke anses som egnet som grundlag for skønnet over handelsværdien, kan vurde-

ringen foretages med udgangspunkt i følgende hjælperegel, der er vejledende. 

 

I ligningsvejledningen 2000, afsn. S.G.18.4 (fraflytningsafsnittet) blev henvisningen til 

1982-cirkulæret nu opgivet og i stedet henvistes - gennem en række interne henvisnin-

ger i Ligningsvejledningen, således afsn. S.G.3.3.3. (Indgangsværdier for minoritetsak-

tionærer), afsn. S.G.3.4.2. (Unoterede aktier) og S.G.2.4.6.2 (Værdiansættelse af aktier 

og anparter) - til TS-cirk. 2000-9 som værdiansættelsesnorm.  
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TS-cirk. 2000-9 blev siden indarbejdet i Ligningsvejledningen og fremdeles til Den Ju-

ridiske Vejledning. 

 

 

SKM2017.200.ØLR 
Østre Landsrets dom ref. i SKM2017.200.ØLR drejer sig om værdiansættelsen af unote-

rede anparter ved emigration, jf. aktieavancebeskatningslovens § 38, og herunder i før-

ste række spørgsmålet om, hvorvidt skatteyderen (hovedanpartshaveren) havde et rets-

krav på, at aktierne blev værdiansat efter principperne i henholdsvis 1982-cirkulæret og 

TS-cirkulære nr. 2000-9.  

 

Skatteyderen havde erhvervet de i sagen omhandlede anparter, svarende til 84 pct. af 

selskabets kapital, for 95,7 mio. kr. ved et generationsskifte i 2009.  

 

Ved skatteyderens emigration fra Danmark til Schweiz den 29/11 2010, havde skatte-

yderen værdiansat anparterne til 1,25 mio. kr. En af skatteyderen udarbejdet værdian-

sættelse til formueskattekursen udviste en værdi på 6.250 kr., medens en værdiansættel-

se efter TS-cirk. 2000-9 førte frem til en negativ værdi på 2.574.454 kr.   

 

Skatteyderen anmodede i forbindelse med emigrationen om bindende svar på spørgsmå-

let om, hvorvidt anparterne kunne værdiansættes til de ovennævnte 1,25 mio. kr. og, for 

så vidt denne værdi ikke kunne anerkendes, da som spørgsmål 2, hvilken værdi anpar-

terne i stedet kunne ansættes til.  

 

SKAT besvarede spørgsmål 1 benægtende, og oplyste som svar på spørgsmål 2, at an-

parterne på baggrund af to forskellige værdiansættelsesmetoder kunne værdiansættes til 

150 mio. kr.  

 

Skatteyderen indbragte det bindende svar, først for Landsskatteretten, og siden for Østre 

Landsret, hvor skatteyderen nedlagde påstand, principalt om, at anparterne ved skatte-

pligtsophøret ved emigrationen i 2010 skulle værdiansættes til 1.250.000 kr. og subsidi-

ært, at sagen skulle hjemvises til fornyet behandling ved SKAT.  
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Til støtte for den principale påstand anførte skatteyderen - summarisk gengivet - at han 

havde et retskrav på at værdiansætte anparterne ved fraflytningen til formueskattekur-

sen, og at han kunne anvende principperne i TS-cirkulære nr. 2000-9 ved værdiansættel-

sen.  

 

Til støtte for den subsidiære påstand anførte skatteyderen, at SKAT´s værdiskøn var 

baseret på et mangelfuldt og urigtigt grundlag, hvorfor skønnet måtte tilsidesættes, og 

sagen følgelig hjemvises.  

 

Skatteministeriet påstod frifindelse, og anførte til støtte herfor - summarisk gengivet - at 

det var åbenlyst, at selskabets handelsværdi ikke udgjorde hverken 6.250 kr., minus 

2.574.454 kr. eller 1.250.000 kr., og at der ikke var grundlag for at tilsidesætte SKAT´s 

skøn, herunder at skatteyderen ikke ved et syn og skøn eller på anden vis havde doku-

menteret, at der var grundlag for at tilsidesætte skønnet. 

 

Østre Landsret fandt ikke grundlag for at imødekomme skatteyderens synspunkter og 

frifandt således Skatteministeriet: 

 

Vedrørende retsgrundlaget fandt landsretten, at der ved udtrykket ”værdien” af aktier 

eller anparter i aktieavancebeskatningslovens § 38, stk. 4 - efter bestemmelsernes ordlyd 

og beskrivelsen i forarbejderne af reglernes formål og indhold - måtte forstås handels-

værdien eller værdien i handel og vandel. Herved måtte forstås det beløb, som et aktiv 

vil kunne indbringe ved et salg på det åbne marked. 

 

Som grundlag for denne vurdering henviste landsretten i præmisserne som det første til 

ordlyden af aktieavancebeskatningslovens § 38, stk. 4 og § 37, samt den dagældende 

aktieavancebeskatningslovs § 37, stk. 3, hvor der tales om henholdsvis ”værdien” og 

”handelsværdien”.  

 

Dernæst henviste landsretten til motivudtalelserne til den dagældende aktieavancebe-

skatningslovs § 13 a, hvorefter formålet med lovændringen var at begrænse muligheder-

ne for at undgå beskatning gennem udnyttelse af forskelle i de enkelte landes skattereg-

ler, og at det med bestemmelsen i § 13 a tilstræbtes, at indtægt optjent her i landet også 
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blev beskattes her, og herunder at urealiserede avancer, der var optjent her, blev beskat-

tet i forbindelse med fraflytning. 

 

Vedrørende endelig - og som det nok mest interessante - motivudtalelserne til den da-

gældende § 13 a om anvendelse af skattekursen anførte landsretten, at det: ”Af dette 

vejledende cirkulæres punkt 2 fremgår, at aktiver, der omfattes af skatte- og afgiftsbe-

regning, normalt ansættes til deres værdi i handel og vandel på det tidspunkt, der er 

afgørende for afgiftsberegningen. Ifølge de indledende bemærkninger om unoterede 

aktier i cirkulærets punkt 17, 2. afsnit, 1. pkt., skal værdiansættelsen for sådanne aktier 

ske ”efter aktiernes handelsværdi” ”.  

   

Vedrørende den konkrete sag fandt landsretten - efter en gennemgang af sagens om-

stændigheder, herunder selvsagt i første række selskabets økonomiske udvikling i 2010 i 

perioden op til skatteyderens emigration, samt koncernens årsrapport for 2010 -  at måt-

te lægge til grund, at anparternes handelsværdi pr. 29/11 2010 var markant højere end 

dels værdien beregnet ud fra formueskattekursen, som efter de særlige regler i gaveaf-

giftscirkulærets punkt 17, 2. afsnit, 2.-6. pkt., ifølge skatteyderens beregning ville være 

6.250 kr., dels værdien beregnet ud fra hjælpereglerne i cirkulærerne nr. 44 og 45 fra 

marts 2000 (TS-cirkulærerne 2000-10 og 2000-9), som efter skatteyderens beregning 

ville udgøre minus 2.574.454 kr.  

 

Landsretten konkluderede på denne baggrund, at en isoleret anvendelse af de særlige 

hjælperegler for beregning, som skatteyderen havde påberåbt sig efter dels gaveafgifts-

cirkulæret, dels cirkulærerne nr. 44 og 45 fra marts 2000, under de givne omstændighe-

der ikke kunne anses som retvisende. 

 

Landsretten fremkom herved med den markante udtalelse, at landsretten efter en vurde-

ring af de dokumenterede bilag i sagen havde fundet at måtte se bort fra skatteyderens 

forklaring i retten om, at de opstillede mål (målsætninger) for virksomheden byggede på 

tal, som var grebet ud af den blå luft, uden at der var data eller dokumentation, der kun-

ne danne grundlag for tallene. 

 

Under disse omstændigheder fandt landsretten, at skattemyndighederne ved ansættelsen 

af anparternes værdi pr. 29/11 2010 med rette havde set bort fra de særlige hjælperegler 



- 7 – 
Offentliggjort d. 25. april 2017 
 
 

 
 
  

tommy@v.dk 
www.v.dk 

Tlf.     70 150 800 
Mob.  40 100 800 

Bodil Christiansen 
Advokat (L) 

Tommy V. Christiansen 
Advokat (H), cand. merc. (R) 

for beregning, der var indeholdt i ovennævnte cirkulærer, og i stedet havde foretaget et 

skøn over anparternes værdi på andet, nærmere beskrevet grundlag. I denne forbindelse 

bemærkede landsretten, at det hverken ved syn og skøn eller på anden måde var godt-

gjort, at skattemyndighedernes skønsmæssige ansættelse hvilede på et forkert eller man-

gelfuldt grundlag, som var egnet til at påvirke værdiansættelsen, eller var åbenbart uri-

melig. 

 

Herefter fandt landsretten, at der ikke var grundlag for at tilsidesætte skattemyndighe-

dernes skønsmæssige ansættelse af anparternes handelsværdi pr. 29/11 2010 til 150 mio. 

kr. 

 

Kommentar 

1. Værdiansættelsesstandarder 

Sagen rejser spørgsmålet, om den omstændighed, at der i motiverne til den dagældende 

aktieavancebeskatningslovs § 13 a henvises til 1982-cirkulæret, som på daværende tids-

punkt fandt udbredt anvendelse som værdiansættelsesstandard, herunder – som i den 

foreliggende situation – klart udenfor cirkulærets eget anvendelsesområde, indebærer, at 

anvendelse af ændrede værdiansættelsesnormer forudsætter en lovændring.  

 

Som det fremgår af præmisserne, lagde landsretten til grund, at værdiansættelsen af 

skatteyderens anparter i 2010 kunne foretages med udgangspunkt i såvel 1982-

cirkulæret som TS-cirkulærerne 2000-9 og 2000-10.  

 

Et sådant synspunkt er for så vidt angår 1982-cirkulæret ikke blevet anlagt af SKAT, der 

i ligningsvejledningen 2000, afsn. S.G.18.4 (fraflytningsafsnittet) opgav henvisningen 

til 1982-cirkulæret, og i stedet – gennem en række interne henvisninger i Ligningsvej-

ledningen, således afsn. S.G.3.3.3. (Indgangsværdier for minoritetsaktionærer), afsn. 

S.G.3.4.2. (Unoterede aktier) og S.G.2.4.6.2 (Værdiansættelse af aktier og anparter) – 

nu henviste til TS-cirk. 2000-9 som værdiansættelsesnorm.  

 

I ligningsvejledningen for 2002 blev de interne henvisninger så at sige ”sprunget over”, 

således at der i fraflytningsafsnittets bemærkninger om værdiansættelsen, jf. afsn. 
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S.G.19.5, henvises direkte til afsn. S.G.2.4.6, der alene indeholder en omtale af TS-cirk. 

2000-9. Sidenhen er suppleret med en henvisning til TP-vejledningen.  

 

Senest har SKAT i Den Juridiske Vejledning 2017-1, afsn. C.B.2.14.2.7. sammenfattet 

sit synspunkt således: 

”Fastsættelse af handelsværdi 

SKAT bliver ofte mødt med det synspunkt, at gaveafgiftscirkulæret skal anvendes ved 

fastsættelse af handelsværdien på aktier, der ikke er optaget til handel på et reguleret 

marked, ved fraflytning. Det er efter SKATs opfattelse forkert. 

Da de første regler om fraflytterskat på aktier blev indført i 1987, omfattede reglerne 

som udgangspunkt kun hovedaktionæraktier. Det fremgik af lovteksten, at der som 

afståelsessum skulle anvendes værdien på fraflytningstidspunktet. Af lovbemærknin-

gerne fremgik, at værdien skulle opgøres efter reglerne i cirkulære nr. 185 af 17. no-

vember 1982 (gaveafgiftscirkulæret). Efter gaveafgiftscirkulæret skal børsnoterede 

aktier fastsættes til kursværdien, mens værdien af unoterede aktier fastsættes efter 

retningslinjerne for beregning af formueskattekursen. Betydningen af den daværende 

henvisning til gaveafgiftscirkulæret er alene, at værdiansættelsen skulle ske til for-

mueskattekursen, da hovedaktionæraktier typisk var unoterede. Den daværende hen-

visning til gaveafgiftscirkulæret må anses som udtryk for, at det i 1987 var de rele-

vante principper at henvise til. Der var på daværende tidspunkt ikke andre offentlig-

gjorte retningslinjer. 

At de daværende lovbemærkninger henviste til gaveafgiftscirkulæret, medfører efter 

SKATs opfattelse ikke, at retningslinjerne er gældende, uanset at praksis 

om værdiansættelse af aktier efterfølgende er ændret. 

At formueskatten i midten af 1990'erne blev afskaffet, er f.eks. relevant for at vurdere 

den nuværende praksis. Da praksis om formueskattekursen ikke anvendes mere, er 

det SKATs opfattelse, at den praksis ikke mere har betydning ved fastsættelse af han-

delsværdien ved fraflytning. Fra og med den 5. februar 2015 er formueskattekursen 

helt ophævet, for så vidt angår aktier og konvertible obligationer. 

SKM2015.95.SKAT ændrer ikke retstilstanden i relation til anvendelse af formueskat-

tekursen i fraflyttersager, da formueskattekursen heller ikke før den 5. februar 2015 

fandt anvendelse i fraflyttersager. 
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Det er SKATs opfattelse, at TSS-cirkulære 2000-9 om værdiansættelse af aktier og 

anparter, må anses for vejledende retningslinjer for værdiansættelse af aktier. Det 

gælder også værdiansættelse af aktier ved fraflytning.” 

 

Det forekommer vanskeligt at være uenig i dette synspunkt. 

 

2. Fravigelse af værdiansættelsesstandarder 

Som det videre fremgår, nåede landsretten frem til, at de ovennævnte værdiansættelses-

standarder kunne fraviges, og at der i den her foreliggende sag forelå tilstrækkeligt 

grundlag for at fravige værdiansættelsesstandarderne under de foreliggende omstændig-

heder, hvor landsretten fandt at, anparternes handelsværdi pr. 29/11 2010 var ”markant 

højere” end de værdier, som fremkom ved anvendelse af de respektive værdiansættel-

sescirkulærer. 

 

At der rent faktisk var tale om ”markant højere” værdier har landsretten formentlig anset 

for understøttet af den omstændighed, at skatteyderen ikke havde søgt at få fastlagt han-

delsværdien gennem et syn og skøn i sagen. På samme vis som eksempelvis i sagen ref. 

i TfS 2015, 723 H fik den manglende etablering af syn og skøn således en væsentlig 

negativ virkning for skatteyderen.  

 

Det har næppe heller fremmet sagen, at skatteyderens troværdighed ansås for svækket i 

en sådan grad, at landsretten ligefrem følte sig kaldet til at bemærke, at der måtte ses 

bort fra skatteyderens forklaring i retten om, at ”…de opstillede mål (målsætninger) for 

virksomheden byggede på tal, som var grebet ud af den blå luft, uden at der var data 

eller dokumentation, der kunne danne grundlag for tallene.” En partsforklaring, der set i 

lyset af det i øvrigt oplyste under sagen, da også synes at tale for sig selv. 

 

3. Anke til Højesteret 

Sagen er efter det oplyste indbragt for Højesteret. Set i lyset af måske navnlig Højeste-

rets kendelse ref. i SKM2016.279.HR vedrørende den bindende virkning af 1982-

cirkulærets bestemmelser om værdiansættelse af fast ejendom, in casu +/- 15 pct.´s reg-

len, må Højesterets dom imødeses med moderat spænding. 

 
_______ o _______ 


