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advokat (H), cand. merc. (R) Tommy V. Christiansen  
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I et netop offentliggjort lovudkast har regeringen lanceret et forslag om 
fradrag for investeringer i visse små og mellemstore, ikke-børsnoterede 
selskaber, der befinder sig i en opstarts- eller vækstfase. Lovudkastet har 
fundament i en aftale mellem regeringen, Dansk Folkeparti og Radikale 
Venstre fra november 2017.  
 

Regeringen indgik i november 2017 sammen med Dansk Folkeparti og Radikale Venstre 

aftale om en række forskellige erhvervsrettede initiativer med det overordnede formål at 

styrke rammevilkårene for erhvervslivet.  

 

En af delmålsætningerne i partiernes aftale er - som det siges i aftaleteksten - at styrke 

iværksætter- og aktiekulturen. Og et af de centrale punkter er her at hjælpe den nødven-

dige risikovillige kapital på vej fra investorer til vækstvirksomheder.  

 

På denne front omfatter aftalen flere forskelligartede initiativer, herunder, og som nyt, 

regler om en aktiesparekonto og investorfradrag.  

 

Regeringens udkast til en ny lov om investorfradrag (investorfradragslov) skal udmønte 

den del af partiernes aftale, der vedrører investorfradrag. Der er, som netop nævnt, tale 

om et lovudkast, der i slutningen af sidste uge blev offentliggjort og sendt i høring hos 

erhvervslivets organisationer. Reglerne vil først træde i kraft efter behandling og vedta-

gelse i Folketinget. I så faldt er det tanken, at reglerne skal have virkning fra 1. januar 

2019.  

http://www.v.dk/
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Investorfradrag  
I dansk skatteret er udgangspunktet, at der ikke er skattemæssig fradragsret for investe-

ringer, hverken for professionelle investorer eller for privatpersoner, der som et led i 

almindelig porteføljepleje beslutter at foretage en investering i en given virksomhed. 

Lider investorerne m.v. sidenhen et tab på investeringen, eksempelvis tab på en post 

aktier i virksomheden, eller et udlån til virksomheden, vil et sådant tab kunne fradrages 

efter gældende regler herom vedrørende det pågældende aktiv. 

 

Kernen i de foreslåede regler om investorfradrag er at give delvist fradrag for selve in-

vesteringen i visse små og mellemstore, ikke-børsnoterede virksomheder, der befinder 

sig i en opstarts- eller vækstfase. I lovudkastet betegnes sådanne virksomheder som 

”målselskaber”.  

 

Fradragsretten vil efter lovudkastet omfatte både direkte investeringer ved erhvervelse 

af aktier i målselskaber og indirekte investeringer i form af køb af andele i investorfra-

dragsfonde, der investerer i målselskaber.  

 

Ved en investorfradragsfond, der er en nydannelse, skal efter lovudkastet forstås en 

særlig type alternativ investeringsfond, hvis investeringspolitik vil være at investere i 

målselskaber. Investorfradragsfonde skal enten forvaltes af en forvalter, der har fået til-

ladelse som forvalter af alternative investeringsfonde af Finanstilsynet, eller have fået 

tilladelse som en selvforvaltende investorfradragsfond af Finanstilsynet. 

 

 

Mere om fradraget 
Tanken er nærmere, at fysiske personer, der er skattepligtige til Danmark, årligt skal 

kunne fradrage halvdelen af direkte investeringer for op til 400.000 kr. i hvert af ind-

komstårene 2019-2022 og halvdelen af investeringer for op til 800.000 kr. i indkomst-

året 2023 og frem.  
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Ved indirekte investering gennem såkaldte investorfradragsfonde vil halvdelen af inve-

steringer for op til 125.000 kr. kunne fradrages i hvert af indkomstårene 2019-2022, 

mens der i indkomståret 2023 og frem vil være fradrag for halvdelen af investeringer for 

op til 250.000 kr.  

 

Både ved direkte og ved indirekte investering gives fradraget som et ligningsmæssigt 

fradrag med en skatteværdi på 30 pct. i en gennemsnitskommune. 

 

 

Erhvervelse mod fuld kontant betaling. 
Såvel ved direkte erhvervelse af aktier som ved indirekte erhvervelse af aktier i et 

målselskab skal aktierne erhverves mod fuld kontant betaling. Erhvervelsen kan ske en-

ten ved nytegning ved stiftelsen eller en senere kapitalforhøjelse eller ved erhvervelse af 

allerede udstedte aktier, men da kun for så vidt angår aktier i et selskab, der ikke tidlige-

re har drevet erhvervsmæssig virksomhed, og hvis egenkapital har henstået som et ube-

hæftet kontant indestående i et pengeinstitut (skuffeselskab).  

 

 

Krav til selskabet  
Efter lovudkastet stilles en række betingelser, som et målselskab skal opfylde, hvis en 

investering i selskabet skal udløse investorfradrag. 

  

Nogle af disse betingelser er en konsekvens af EU-regler om regulering af adgangen til 

at yde statsstøtte til virksomheder, da ordningen om investorfradrag anses at indebære 

statsstøtte til små og mellemstore virksomheder.  

 

 

Krav om fuldt eller begrænset skattepligtig til Danmark 
Målselskabet skal være fuldt eller begrænset skattepligtig til Danmark.  

 

Et udenlandsk selskab anses som et målselskab, hvis selskabet udøver et erhverv med 

fast driftssted her i landet, og hvis selskabet er hjemmehørende i et EU-/EØS-land eller i 
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en stat, hvor myndighederne udveksler oplysninger med de danske myndigheder. Inve-

storfradrag kan med andre ord ikke opnås vedrørende investeringer i selskaber, der 

hverken er fuldt eller begrænset skattepligtige til Danmark.  

 

 

I opstarts- eller vækstfase 
En af de centrale problemstillinger i regelsættet om investorfradrag er selvsagt afgræns-

ningen af de selskaber, hvor en investering vil være forbundet med investorfradrag. 

 

Efter lovudkastet skal der som udgangspunkt være tale om et selskab, der ”befinder sig i 

en opstarts- eller vækstfase”.  

 

Med ”opstartsfase” skal efter lovudkastet forstås, at selskabet har været aktivt på et 

marked i mindre end 7 år efter sit første kommercielle salg.  

 

Et selskab anses for at være i en ”vækstfase”, hvis selskabet har brug for et første kapi-

talindskud, som er større end 50 pct. af den gennemsnitlige årsomsætning i de foregåen-

de 5 år beregnet på grundlag af en forretningsplan, der er udarbejdet med henblik på at 

trænge ind på et nyt produktmarked eller geografisk marked.  

 

Selv om selskabet ikke befinder sig i en opstarts- eller vækstfase, kan et selskab anses 

som et målselskab ved en investering, der sker som opfølgning på en investering, som 

oprindeligt blev foretaget på et tidspunkt, hvor selskabet opfyldte betingelserne for at 

kunne anses som målselskab, og muligheden for at foretage opfølgende investeringer 

indgik i den oprindelige forretningsplan.  

 

 

Maksimering af investorkapital 
Kapitalindskud i det enkelte selskab, der giver grundlag for investorfradrag, er efter lov-

udkastet maksimeret og må samlet ikke overstige 15 mio. €.  
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Øvrige forhold 
Udover ovenstående skal en række andre betingelser efter lovudkastet være opfyldt for 

at opnå status som målselskab, herunder at selskabets virksomhed ikke i overvejende 

grad består i passiv kapitalanbringelse (pengetank-reglen). Der er som udgangspunkt tale 

om en pengetank, hvis mindst 50 pct. af indtægterne eller mindst 50 pct. af handelsvær-

dien af aktiverne i gennemsnit over de seneste 3 år har vedrørt udlejning af fast ejendom, 

herunder ubebyggede grunde og ejendomsprojekter, og/eller besiddelse af kontanter, 

værdipapirer m.v.  

 

Ligeledes kræves bl.a., at selskabet ikke er børsnoteret, at selskabet beskæftiger under 

250 personer og har en årlig omsætning på højst 50 mio. € eller en samlet årlig balance 

på højst 43 mio. €, samt at selskabet ikke er kriseramt.  

 

Hertil kommet bl.a. et krav om, at selskabet de seneste 3 år ikke har foretaget udlodnin-

ger eller ydet vederlag ved opkøb af egne aktier eller koncerntilskud, der samlet oversti-

ger selskabets regnskabsmæssige resultat efter skat i de seneste 3 regnskabsår. Dette 

krav skal sikre, at investorfradrag kun kommer på tale vedrørende investeringer i selska-

ber, der faktisk har behov for yderligere risikovillig kapital.  

 

 

Krav til investoren 
Også investoren skal opfylde visse krav for at kunne opnå investorfradrag.  

 

Investorfradrag er således udelukket ved investering direkte i målselskabet, hvis investo-

ren eller dennes nærtstående direkte eller indirekte har ejet aktier i målselskabet i inve-

steringsåret eller de to forudgående år. Dette gælder dog i sagens natur ikke for opføl-

gende investeringer. Endvidere gælder regler om udelukkelse af investorfradrag ved di-

rekte investeringer i selskaber, hvor investoren på anden vis har haft relationer til eller 

transaktioner med målselskabet.  

 

Efter lovudkastet forudsætter investorfradrag endvidere, at investoren inden udløbet af 

det kalenderår, hvor investeringsfradraget er foretaget, skriftligt oplyser målselskabet 
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henholdsvis investorfradragsfonden om, at der vil blive foretaget investorfradrag vedrø-

rende investeringen og omfanget heraf, samt at målselskabet eller investorfradragsfon-

den indberetter investeringen til skattemyndighederne.   

 

 

Genbeskatning 
Ved salg m.v. i løbet af de første 3 år efter investeringen vil der efter lovudkastet ske 

genbeskatning af investorfradraget – alt med det formål at hindre, at kortsigtede investe-

ringer udelukkende foretages af skattemæssige årsager. Undtaget herfra skal dog efter 

lovudkastet være tilfælde, hvor investeringen - under hensyn til oppebårne udbytter og 

den opnåede skattefordel ved investorfradraget - klart har været tabsgivende.  

 

Genbeskatning vil endvidere indtræde, hvis investoren eller hans nærtstående inden for 3 

år efter, at investoren har foretaget en direkte investering, overdrager aktiver til måls-

elskabet.  

 

Endelig vil der indtræde genbeskatning, hvis målselskabet inden for 3 år efter, at inve-

storen har foretaget en direkte investering i selskabet, bliver en pengetank, jf. ovenfor 

om pengetank-reglen. Forslaget herom har samme formål som kravet om, at pengetank-

reglen skal være opfyldt på investeringstidspunktet. 

 

Genbeskatningen medfører, at investorfradraget med tillæg af 3 pct. for hvert år fra ud-

løbet af det indkomstår, hvori fradraget er foretaget, og indtil udløbet af det indkomstår, 

hvori genbeskatningen skal ske, skal medregnes ved opgørelsen af den skattepligtige 

indkomst. 

 

 

Skattepligt ved senere salg 
I lovudkastet er fremhævet, at investorfradragsordningen efter sin karakter forudsætter, 

at investoren er skattepligtig af en eventuel fortjeneste ved senere afståelse af de aktier, 

som investoren erhvervede ved investeringen.  
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Denne tilkendegivelse synes at måtte forstås således, at den heldige investor, som efter 

en mangeårig ejerperiode omsider afhænder sin aktiepost med fortjeneste, skal beskattes 

af denne fortjeneste efter de almindelige regler om beskatning af aktieavancer, og at han 

i mellemtiden i tilgift har kunnet glæde sig over investorfradraget. Tilsyneladende skal 

skatteværdien af investorfradraget således ikke fragå i anskaffelsessummen for aktierne.  

 
_______ o _______ 

 

  


