Skatteplaneringen i praktiken

Av fil dr Bertel Nathhorst och direktor Christer Jarenius

Inledning

Den som 6nskar minimera sin skatt enligt de nya reglerna for realisations-
vinstbeskattning av aktier, fondandelar, etc star infor betydande beréknings-
problem. Alla intresserade torde i dag kdnna till hur verkligt svért det ibland
ar att berikna korrekta anskaffningsvarden. Fa vet, att berdkningspro-
blemen i allminhet dr d4nnu stérre, ndr man vid flera forséljningar under be-
skattningséret vill deklarera pa basta sitt. Dessa senare berdkningsproblem &r
i sjalva verket sd betydande, att en skatteplanering vird namnet oftast ir
omdjlig utan hjélp av dator.

Formanligaste anskaffningsvirde
L4t oss emellertid borja med det relativt ldttare och se hur man berdknar
formanligast maojliga (d v s hogsta mdjliga) anskaffningsviarde for en aktie.
Man borjar med alla aktier i ett bolag och tar reda pa deras ursprungliga
anskaffningsvirde. Vanligen far man di olika grupper: 10 stycken kopta
5 maj 1967 till 150:—, 20 stycken képta 1 december 1972 till 180:—, 0 s v.

For de aktier som man inte har ndgot bestimt anskaffningsvirde kan man
gora en uppskattning men enligt en forsiktighetsprincip. 50 aktier k6pta i bor-
jan av 1960-talet far man séledes ta upp till den ldgsta avslutskursen under
perioden.

Nar anskaffningsvdrdena pa ett eller annat vis sdlunda &r faststillda raknar
man om dem till anskaffningsvirdet per den sista december 1975. Man far da
ta hdnsyn dels till de emissioner som kan ha skett mellan inkdpet och sista
december 1975, dels till de forséljningar som kan ha gjorts. (Hur man darvid
gar tillvdga, skall vi utforligt redogora for langre fram nar vi diskuterar for-
sdljningar.)

Nir denna omrakning av anskaffningsvdrdena ar gjord ser man efter vilka
aktier som inkdpts senast den 1 april 1971. For dessa aktier gor man en jamfo-
relse med deklarationsvardet for aktien den sista december 1975. Var aktien
borsnoterad 1 april 1971 jamfor man med 2/3 av deklarationsvardet. Var ak-
tien inte borsnoterad 1 april 1971 jamfor man med 3/4 av deklarations-
kursen.

I' bidda fallen giller, att ndr jamforelsevédrdet dr hogre, later man jamforel-
sevardet ersdtta det verkliga anskaffningsviardet. Detta far ske for en aktie i
taget, vilket innebdr, att jag har ratt att lata jamforelsevardet ersdtta an-
skaffningsvardet for nagra aktier, som jag innehade den 1 april 1971, men
inte for andra.
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Efter att sdlunda ha valt mellan anskaffningsvirde och jamforelsevirde per
den 31 december 1975 fortsdtter man omrakningen av anskaffningsvérdet
med hinsyn till emissioner och forsiliningar fram till den tidpunkt d man har
giort eller overviger att gora sin forsta forsdljning av aktien i fraga enligt de
nya reglerna.

Vid detta tillfille lagger man ihop alla aktier som innehafts tva ar eller
mera. Sadana aktier kallas dldre aktier. Mellan dem gors ingen 4tskillnad och
deras anskaffningsvérde ar det genomsnittliga anskaffningsvérdet for samt-
liga aldre aktier.

Ar aktien borsnoterad kan man betréffande dldre aktier i stillet for det ge-
nomsnittliga anskaffningsvirdet anvénda halften av aktiernas forsaljnings-
pris. Detta forfaringssétt blir inte alltid godkant och bor darfor utnyttjas med
viss forsiktighet, ndr man har yngre aktier att kvitta med som ger néstan lika
gott resultat.

For att fa formanligast mojliga anskaffningsvirde bor man alltsé systema-
tiskt g& igenom foljande punkter:

1. Ta alla aktier i ett bolag.

2. Ta reda pé aktiernas ursprungliga anskaffningsvérde.

3. Rdakna om ursprungliga anskaffningsviardet fram till sista december

1975.

4. Ta det hogsta av anskaffningsvérdet och jaimforelsevirdet med deklara-
tionskursen sista december 1975 for de aktier som inkOpts senast 1 april
1971.

5. Ridkna om hogsta vardet fram till aktuell planerings- eller deklarations-
tidpunkt.

6. For samman alla dldre aktier till en gemensam grupp.

7. Nir det giller dldre borsnoterade aktier:

Jamfor anskaffningsviardet med halva forsdliningspriset. Om det senare
ar hogre kan man Overvéga att anvinda det som anskaffningsvarde.

Principen om ldgsta mojliga realisationsvinst

Nar man pé ovan angivet sdtt fatt fram det forménligaste anskaffnings-
virdet for aktierna dr grunden lagd for slutmalet: att deklarera ligsta mojliga
realisationsvinst. Eftersom man enligt de nya reglerna far dra av realisations-
forlust, som man inte kunnat dra av vid det ursprungliga deklarations-
tilifallet under ndgot av de ndrmast foljande sex aren,betyder principen l4gs-
ta mojliga reavinst i praktiken néstan alltid hogsta mojliga reaforlust, sa snart
man dverhuvudtaget kan fa ihop nagon sadan.

L&t oss titta pa foljande situation. Under beskattningsaret har 10 aktier i ett
bolag slts till netto 100:— per styck. Vid beskattningsarets borjan hade vi tre
olika ingdende stockar alla inkdpta foregdende ar och alla siledes yngre ak-
tier under hela beskattningséret. 10 aktier hade kopts for 100:—, 10 fér 110:—
och 10 for 90:—.

Eftersom aktier betraktas som s k fungibla tillgdngar behdver vi inte i var
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deklaration ta hansyn till vilka aktier som fysiskt verkligen slts. Vi har alltsa
full frihet att vilja att berdkna f6rsdljningen mot vilka ingdende aktier som
helst.

For att forenkla framstéllningen kommer vi hddanefter att presentera alla
kop forst i en grupp for sig och alla forsiljningar dérefter i en grupp for sig.
Det aktuella exemplet far da féljande utseende:

Kip

TO-01-10.. e e 10 st 100:— /styck
T6-02-15. i 10 st 110:—/styck
T6-09-20.....cciiiiiiiiiii 10 st 90:— /styck
Forsiljning

T7-060-20 ...t 10 st 100:—/styck

Vi ser att vi i detta fall i huvudsak kan deklarera pa tre olika sitt.
Deklaration 1 ,
Salt 77-06-20 ...evnvniiiiii 10 aktier & 100:— = 1000:—

Kopt 76-01-10.....ccviviniiiiiie s 10 aktier a 100:— = 1000:—
Reavinst 0:—

Deklaration 2

Salt 77-06-20 ..o 10 aktier a 100:— = 1 000:—

Kopt 76-02-15....cciiniiiiiic e, 10 aktier 4 110:— = 1100:—
Reaforlust 100:—

Deklaration 3

Salt 77-06-20 ..o 10 aktier 4 100:— = 1 000:—

Kopt 76-09-20....c.cviviiiiiii e 10 aktier a 90:— = 900:—
Reavinst 100:—

Av dessa tre mdjligheter ar deklaration 3 samst, eftersom den ger oss den
hogsta reavinsten (100:—). Deklaration 1 ger oss varken reavinst eller rea-
forlust. Om vi inte hade haft ratt att spara reaforlusten, och om detta var den
enda aktieforséljning vi hade gjort under beskattningsaret, skulle deklaration
1 vara den bista mdojliga. Nu har vi rétt att spara reaforluster, och darfor ar
deklaration 2 med sin reaforlust om 100:— bst.

Hur kommer detta sig? Jo, om vi ser pd framtiden, kan i princip tre ting
hdnda. Vi kan silja resten av aktierna till hogre kurs dn vi sdlde till 77-06-20,
till lika hog eller till lagre kurs.

Situation 1, hogre kurs

Kap

TO-01-10. e 10 st 100:—/styck
T6-02-15. i 10 st 110:—/styck
T6-09-20. ...t 10 st 90:—/styck
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Forsiiljning

T8-01-09....cuiriiiiiiiie 20 st 110:—/styck

Niér vi skall deklarera forsédliningen 78-01-09, spelar det naturligtvis stor
roll, vad vi deklarerade forra gangen. Om vi forra gdngen valde deklaration 1
har vi inte langre kvar nagra aktier kdpta 76-01-10. Valde vi i stillet deklara-
tion 2, har vi inte langre kvar négra aktier kopta 76-02-15, osv.

Om vi systematiserar litet far vi foljande bild (dér reavinst betecknas med +
och reaforlust med —):

1977 1978 Summa
Deklaration 1 ....................... cerens 0:— + 200:— + 200:—
Deklaration 2.......ccoovvviiiiineinnnnn. — 100:— + 300:— + 200:—
Deklaration 3........ccccovvviniinennnnnnn. + 100:— + 100:— + 200:—

Av exemplet ser vi, att nér kursen gar uppét s& mycket som till 110:— och
darover, blir den slutliga reavinstbeskattningen densamma, oberoende av vil-
ken deklaration vi valde forsta aret. Deklaration 3 4r dock sdmre &n de Gvriga,
eftersom skatten pd 100:— reavinst har maste betalas ett ar tidigare.

Situation 2, ofordndrad kurs
Kop
Som tidigare

Forsiljning
T8-01-09.. ettt 20 st 100:—/styck
Vi systematiserar som tidigare och far
1977 1978 Summa
Deklaration 1..........coevvviiiiniinnns, 0:— 0:— 0:—
Deklaration 2.......ccceevvvviiiininn.n. — 100:— + 100:— 0:—
Deklaration 3...........coceiiininnnn. + 100:— — 100:— .. 0:—

Det ser kanske ut, som om vi dter skulle f4 samma slutliga reavinstbe-
skattning, oberoende av vilken deklaration vi valde forra gangen. Detta ar
emellertid inte riktigt. Deklaration 1 och 2 ger samma slutliga reabeskatt-
ning, men deklaration 3 dr annorlunda. Har maste vi for &r 1977 betala skat-
ten pa 100:— reavinst. Denna skatt far vi aldrig tillbaka. I stdllet far vi en rea-
forlust om 100:— som vi kanske, kanske inte, kommer att kunna dra av mot
en framtida reavinst.

Situation 3, ldgre kurs
Kop
Som tidigare
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Forsiljning

T8-01-00.. et 20 st 90:—/styck
Vi systematiserar som tidigare och far

1977 1978 Summa

Deklaration 1...........coeevvininnn.n. 0:— — 200:—  — 200:—

Deklaration 2..........cceeeeiineennnnnnn. — 100:— — 100:— — 200:—

Deklaration 3..............ccocoeninnnne. + 100:— — 300:— . — 200:—

Situation 3 ger samma resultat som situation 2. Deklaration 1 och 2 ger
samma slutliga reavinstbeskattning. Deklaration 3 ger ddremot ett simre re-
sultat pd samma sitt som tidigare.

Sé& hidr langt forefaller deklarationerna 1 och 2 helt likvérdiga. Det ir de
ocksd — sd har langt. Men det tillkommer en faktor, som fordndrar bilden,
namligen skillnaden i reavinstbeskattning mellan dldre och yngre aktier.

Forsiljning av ildre och yngre aktier

Enligt de nya reglerna maste alla dldre aktier, d v s aktier som innehafts tva
ar eller ldngre, betraktas som en enhetlig grupp med ett gemensamt genom-
snittligt anskaffningspris. Om en forsdljning sker 1977 kan vi inte vilja mel-
lan féljande tva

Kop
T3-04-15. .. 10 st 100:—/styck
T4-06-12. ...t 10 st 110:— /styck

Vi maéste i stdllet 14gga ihop dem och ge dem ett gemensamt genomsnittligt
anskaffningsvérde

ALATE oo 20 st 105:— /styck

Yngre aktier far vi ddremot inte ldgga ihop utan méaste behandla var for sig.
Detta ir emellertid ingen nackdel for den skattskyldige.

Att vi pa detta sdtt méste lagga ihop alla dldre aktier men inte de yngre, dr
en visentlig anledning till att det har betydelse hur vi deklarerar. En annan
viktig anledning ir, att beskattningen vid forsaljningen av dldre och yngre ak-
tier dr olika. Vid forsiljning av dldre aktier tar man upp 40 % av vinsten res-
pektive forlusten. Vid forsédlining av yngre aktier tar man upp 100 %.

Vi tar nagra exempel:

Kop
ALATE oo e 20 st 100:—/styck
T6-04-20.....ccniniiiiiiiii 10 st 100:— /styck
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Forsaljning

TT-05-15 it 10 st 110:— /styck

Vi har da i huvudsak tvd maojligheter att deklarera.

Deklaration 1

Salt 77-05-15 oo 10 aktier 4 110:— = 1100:—

Kopt aldre .......c.oevveiiviiiiiiiiiieceee 10 aktier a 100:— = 1000:—
Reavinst 40 % 40:—

Deklaration 2

SaAlt 77-05-15 oo s 10 aktier a 110:— = 1100:—

Kopt 76-04-20.......civiiiiiiiiiiiniieieeee, 10 aktier a 100:— = 1000:—
Reavinst 100 % 100:—

Enligt var princip om ldgsta mojliga realisationsvinst véljer vi deklaration 1.
Lagg mérke till, att om vi ett ar senare séljer samtliga 20 kvarstaende aktier till
110:— uppstér foljande situation:

Kop

AIATE oo e 20 st 100:—/styck
Forsiljning

T8-05-15. et 20 st 110:— /styck

Antingen vi forut valde deklaration 1 eller deklaration 2 dr samtliga 20 ak-
tier vid det senare forsdljningstillfillet dldre. (Mellan 76-04-20 och 78-05-15
har minst tvd ar gétt.) Den slutliga reavinsten blir darfor foljande:

1977 1978 Summa
Deklaration 1.......coovviiiiiiiiiiiiiiicieeiieneenne. 40:— 80:— 120:—
Deklaration 2.......ovviiiiiiiiiiiiiiiiiii e, 100:— 80:— 180:—

Som synes dr deklaration 1 vida att foredra. Om vi i stdllet for reavinst har
forlust, uppstar foljande situation:

Kop

AlIe oot 20 st 100:—/styck

T6-04-20....ccuiniiniiiiiiiii e 10 st 100:—/styck

Forsiljning

TT-05-15 i 10 st 90:— /styck
Vi har som i det forra exemplet i huvudsak tva deklarationsmojligheter:

Deklaration 1

Salt 77-05-15 .cooivviiiiiii i, 10 st aktier 4 90:— = 900:—

Kopt dldre ........ooovvvviniiiiiiia, 10 st aktier 4 100:— = 1 000:—

Reafo6rlust 40 % 40:.—
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Deklaration 2

SAlt 77-05-15 1o e 10 aktier 4 90:— = 900:—
KOpt 76-04-20.......coovininiiiiiiiiiiieeiins 10 aktier a 100:— = 1000:—
Reaforlust 100 % 100:—

Enligt principen om ldgsta mojliga realisationsvinst véljer vi deklaration 2,
som ger oss den storsta realisationsforlusten. Sdljer vi ett ar senare de kvar-
varande aktierna for 90:— /styck fér vi:

Kop

ALAI€ oo e 20 st 100:— /styck
Forsiljning

T8-05-15. et 20 st 90:— /styck

Oberoende av om vi tidigare deklarerat enligt 1 eller 2 4r samtliga aktier
vid det senare forsiliningstillfallet dldre. Den slutliga reaférlusten blir f61-
jande:

1977 1978 Summa
Deklaration 1.......c.oeovvivinininnnnnn., — 40:— — 80:— — 120:—
Deklaration 2 .........ccoovviirieiinn.n, — 100:— — 80:— — 180:—

Vi ser sdlunda, att det ar det faktum, att yngre aktier kan Gvergad till att bli
aldre och att beskattningen darmed adndras, som gor, att om man kan fa fram
en reaforlust, denna bor foredras framfor 0:— i reavinst, 4ven om forlusten
inte kan utnyttjas samma 4r.

Vi far en illustration till riktigheten av detta resonemang, om vi gar tillbaka
till det exempel vi anvénde, nir vi forst diskuterade principen om lagsta moj-
liga realisationsvinst. Laget var foljande:

Kop

T6-01-10.....ccuiiiiiiiiiiieii e e 10 st 100:— /styck
T6-02-15....0iiiiiiiiieiii e, 10 st 110:—/styck
76-09-20......ccuniiiiiiiiiiiee e 10 st 90:—/styck
Forsiljning

TT-06-20....0inniiiiiie e 10 st 100:—/styck

Vi kan deklarera péa tre olika sitt:
Deklaration 1

SAIt 77-06-20 ..oveeniniee e 10 aktier 2 100:— = 1 000:—
Kopt 76-01-10........ccviiniiniiiiiiieane 10 aktier & 100:— = 1000:—
Reavinst 0:—
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Deklaration 2

Salt 77-06-20 ....ccovviniiiiiiieeee e 10 aktier a 100:— = 1000:—

KOpt 76-02-15...ceiiiiiiiiiiiiiieeee e, 10 aktier & 110:— = 1100:—
Reaforlust 100:—

Deklaration 3

Salt 77-06-20 ...ovvniiiiii i 10 aktier a 100:— = 1000:—

Kopt 76-09-20......ccviiniiiiiiii e, 10 aktier & 90:— = 900:—
Reavinst 100:—

Genom att silja samtliga aterstiende 20 aktier 78-01-09 och variera kursen
for dem uppat, oférandrat och neddt kunde vi genom att jamfora olika
utfall konstatera, att deklaration 3 var simst, men att det inte fanns négon
praktisk skillnad mellan deklaration 1 och 2.

Vi skall nu dndra p& forutsiattningarna litet och se, varfor deklaration 2
med sin reaforlust redan forsta aret trots allt r att foredra. Vi skall som forut
lata kursen gd uppét, vara ofordndrad och g& nedat, men vi skall lata sélja
alla de aterstdende 20 aktierna inte 78-01-09, da alla aktier fortfarande var
yngre, utan i stillet 79-01-09 da alla 20 aktierna &r aldre.

Det forsta vi da lagger mirke till dr, att de nya reglerna om sammanlagg-
ning av alla dldre aktier till en gemensam grupp med ett genomsnittligt in-
kopspris leder till en ny genomsnittsberdkning, sd snart en stock yngre aktier
overgar till dldre och skall slas ihop med de redan existerande dldreaktierna.
Detta ir visserligen ingen svar berdkning att genomfora, men skall den
genomforas manga ganger, vilket dr regel vid en skatteplaneringssituation,
dd man ju oftast har att ta hédnsyn till olika alternativa utfall, blir den be-
tungande.

Lét oss illustrera det sagda med

Situation 1, hogre kurs

Kop

TO-01-10. . cuieieii e 10 st 100:—/styck
TO-02-15. e e 10 st 110:—/styck
T6-09-20.....c0imniinii i 10 st 90:— /styck
Forsiljning

79-01-09....cciiiieieiiiie e 20 st 110:—/styck

Det var pé detta sitt vi beskrev situationen forra gangen, di alla aktier
var yngre. Vi kunde da forenkla det hela och rent allmint sidga, att om vi
forut valt att anvidnda deklaration 1, si hade vi inte ldngre kvar négra
aktier kopta 76-01-10, o s v.

Detta duger emellertid inte ldngre. Vi maste nu klargéra, att om vi forut
anvént deklaration 1, har vi nu en dldre grupp bestdende av 10 aktier kopta

352

Open access fran www.skattenytt.se, 2026-01-30 21:21:31



76-02-15 a 110:— + 10 aktier kopta 76-09-20 & 90:—, vilket gor 20 st dldre
aktier med ett genomsnittspris av 100:—. Har vi i stéllet forut anvént de-
klaration 2, har vi nu en dldre grupp bestdende av 10 aktier kopta 76-01-10
a 100:— + 10 aktier kopta 76-09-20 a 90:—, vilket gor 20 st dldre aktier med
ett genomsnittspris av 95:—, o sv.

Att i detalj folja alla dessa utrdkningar dr inte modan virt, och vi gar dir-
for direkt till en sammanstéllning av resultatet.

1977 1979 Summa
Deklaration 1......coeveeeeieeiieeeieiiinnnnnn, 0:— + 80:— + 80:—
Deklaration 2......coccevvevvceeene.— 100:— 4 120:— + 20—
Deklaration 3............ccoiiiiiiins + 100:— + 40:— + 140:—

Genom att skjuta upp 1978 ars forsdlining i ett 4r har vi i detta exempel
minskat var deklarerade reavinst pa just denna transaktion med 60 %. Detta
ar den storsta vinsten.

Vi har dock mojlighet att gora en inte obetydlig ytterligare vinst genom
att vilja bista mojliga deklaration redan for ar 1977. Genom att folja prin-
cipen om hdgsta mdjliga realisationsforlust och foredra deklaration 2 fram-
for deklaration 1 minskar vi i detta exempel var slutliga skatt med 75 %.
Jamfort med det simsta alternativet, deklaration 3, minskar vi den slutliga
skatten med drygt 85 % och betalar dessutom senare.

Liknande vinster star att fi ocksd i de Ovriga fallen, 4ven om vinsterna
har delvis 4r potentiella, d v s bestdr av reaférluster som kan dras av endast
mot realisationsvinster.

Situation 2, ofordndrad kurs
Kop

Som tidigare

Forsiljning

79-01-09...0uiiiii e 20 st 100:— /styck

Vi gar som forut direkt pa en sammanstillning av slutresultatet.

1977 1979 Summa
Deklaration 1.........coocovvvininnn.... 0:— 0:— 0:—
Deklaration 2..........coovvvvevinnn.n. — 100:— + 40:— — 60:—
Deklaration 3...........cccceeeinnnn. + 100:— — 40:— + 60:—

Skillnaden mellan deklarationerna dar som synes fortfarande betydande.
Deklaration 1 ger ingen reavinst och ddrmed inte heller nagon skatt, deklara-
tion 3 ger reavinst och ddrmed skatt och deklaration 2 ger t o m totalt en
skattemassig realisationsforlust.

353

Open access fran www.skattenytt.se, 2026-01-30 21:21:31



Det fortjanar i detta sammanhang sékert att framhallas, att det verkliga
realisationsresultatet ( i 16pande penningvirde) av hela aktieinnehavet i detta
bolag, under de forutsidttningar som ges i situation 2, ir att vi varken gjort
vinst eller forlust. Skillnaderna i skattemissigt resultat ir silunda enbart en
teknisk fraga. Beroende pd hur vi bir oss at-kan ett O-resultat i detta fall skat-
teméssigt forvandlas savil till en skattepliktig vinst som till en avdragsgill
forlust.

Ocksé sjunkande kurser ger oss slutligen liknande skillnader mellan dekla-
rationsmdjligheterna som tidigare.

Situation 3, ligre kurs
Kop
Som tidigare

Forsiljning

TO—01-09 ...ooviininiiiiiii 20 st 90:— /styck

Slutresultatet blir:

1977 1979 Summa
Deklaration 1.......cccoevvviviieennen. 0:— — 80:— — 80:—
Deklaration 2.......cccovvvvviiinnnns, — 100:— — 40:— — 140:—
Deklaration 3.......cccocvvviiiiinnnnn. + 100:— — 120:— — 20—

Vi fér samma resultat som tidigare. Deklaration 2 ir klart att foredraga
framfor deklaration 1, som i sin tur alltjamt dock &r ett béttre alternativ an
deklaration 3.

Den visentligaste lairdomen av situation 3 4r dock en helt annan. Genom
att vinta med forsdljningen i ett r har vi i detta fall, da kurserna sjunkit i
forhallande till inkGpspriset, gjort en skattemissigt simre affar. Vi har ndm-
ligen fatt mindre realisationsforlustavdrag &n vi annars skulle ha fatt.

Principen att ta hem yngre reaforluster

Hittills har vi endast diskuterat skattesituationen i efterhand, d vs sedan
kop och forsdliningar redan skett. Det har redan visat sig, att det da kan
foreligga stora skillnader mellan olika handlingssétt och mellan olika sitt att
deklarera samma héndelser.

Samtidigt har det blivit uppenbart, att ytterligare vinster borde kunna ham-
tas vid verklig skatteplanering, d v s vid forsdljiningar, d4r man tar sdrskild
hénsyn till skatteutfallet. Ménga hidvdar, att det dr olampligt att 1ata skatte-
hansyn dominera vid beslut om omplaceringar i aktieportfolijen. Detta ar
sakert riktigt. Bedomningen av en akties framtida kursutveckling maste na-
turligtvis vara den avgorande ingrediensen i alla sunda placeringsbeslut. Hér-
av far man emellertid inte 1ata sig lura att tro, att skattemissiga avgoran-

354

Open access fran www.skattenytt.se, 2026-01-30 21:21:31



den inte bor tillmatas stor och kanske avgdrande betydelse i vissa speciella
situationer. Detta giller kanske sirskilt placeringsbeslut pa kortare sikt.

Lat oss ta fallet, att en aktie, som vi kopt pé lang sikt, efter 23 manader
star 20 % lagre dn ndr vi kopte den. Vi anser fortfarande aktien vara en
lamplig placering. Trots detta kan det vara mycket fornuftigt, att i en sddan
situation silja aktien for att omedelbart kopa tillbaka den till samma pris.

Sédg att vi kopt aktien till 100:— och att den nu stir i 80:—. (Vi bortser
i det foljande resonemanget helt frin courtage- och stimpelkostnader,
trots att de inte &r helt obetydliga. Dessa kostnader for att silja och
kopa tillbaka dr fn tillsammans minst 1,2 % och hogre dndd om aktieposten
ar liten.) Om vi séljer till 80:— far vi en reaforlust om 20:— vilken vi i dekla-
rationen far ta upp till 100 %. Vart nya ingdngsvérde blir 80:—. Skulle vi i
framtiden sélja for 80:— eller l4gre, har vér utbytestransaktion varit lyckad
(men aktieaffaren var usel). I stéllet for att endast fa tillgodogora oss 40 % av
var 20:—forlust, och detta forst i ndgon kommande deklaration, far vi redan i
niasta deklaration dra av 100 % av denna forlust.

Skulle kursen gé upp och vi sdljer tidigast tva ar efter vart nya ink6psdatum,
har utbytesaffiaren éter varit lyckad. Tack vare att vi fatt dra av reaforlust till
100 % och tar upp reavinsten till 40 % gor vi relativt sett en vinst oberoende
av hur mycket kursen gér upp.

Alternativ 1, kop till 100:—

Sdlj Kop Reaforlust/ 40 % ddrav
reavinst

90:— ... 100:— - i —_ 10— — 44—

1000— ... 100:— -+ O— i 0:—

130:— .. 100:— ..o + 30— . + 12:—

200:— ... 100:— ...t + 100:— . ...l + 40:—

Alternativ 2, kop till 100:—, utbyte till 80:.—

Silj Kop Reavinst 40 % av Tidigare Summa
reavinst reaforlust
90:— ... 80— ...+ 10— ..+ 4— — 20:—..... — 16:—
100:— . ....... 80:—..... + 20— ...... + 8= = 20— ..... — 12:—
130:— .. ...... 80:—..... + 50— ...... + 20— ..... — 20:(—..... 0:—
200:— ........ 80:—..... + 120:— ...... + 48:— ... .. —_ 20— ..... + 28:—
Alternativ 2 bittre dn alternativ 1
Salj storre reaforlust mindre reavinst
00— 12:—
100:— oo 12:—
130/ 12:—
00— 12:—
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Vinsten ar alltsa konstant, om vi anser att storre reaforlust och mindre rea-
vinst &r likvardiga, och kan bestdmmas till 60 % av kursnedgangen.Vid nir-
mare eftertanke blir det sjalvklart, varfor si ar fallet.

Men vi tar en risk ocksa genom var utbytesaffar. Skulle kursen ga upp éver
det ursprungliga inkdpspriset, och vi samtidigt tvingas (eller vi skulle vid fritt
val foredra) att silja tidigare dn tva ar efter det nya k6pet, kan vi relativt sett
gora betydande forluster.

Alternativ 1, kop till 100:—

Silj Kop Reavinst 40 % didrav
100:— - - --- ERREREEREEE 1000— -+ oo T 0—
10— o 100:— - oo 10— oo 4—
1500— . oo 100:— ..o 50— o 20:—
200:— ... 10— ...l 100:— oo 40:—
Alternativ 2, kop till 100:—, utbyte till 80:—
Salj Kop Reavinst Tidigare Summa
reaforlust
100:— o oevnnn . 80:— ............ 20— et — 200— ... 0:—
10— ... 80:— ..., 30— ... — 20— .- + 10—
150:— ............ 80:— ...l 70— ......... — 20i— ....... + 50:—
2000— ... 80— ... 1200— ......... — 20— ....... + 100:—
Alternativ 1 bdttre dn alternativ 2
Salj Mindre reavinst
L0000 o e e et e e 0:—
L PPN 6:—
LS e 30—
200 e e et e e ea e 60:—

Som synes ar den ytterligare reavinst vi blir tvungna att deklarera lika med
60 % av skillnaden mellan det slutliga forséljiningspriset och det ursprungliga
inkGpspriset. Ocksa har dr det sjalvklart, varfor s4 maste bli fallet.

Principen att skjuta pa yngre reavinster

Som framgétt av det ndrmast foregdende resonemanget, kan det vara stor
skillnad mellan att sdlja fore och efter tvaarsdagen. Forut utnyttjade vi denna
skillnad genom att ta hem vara reaforluster. Vi skall nu diskutera de olika
mojliga konsekvenserna av att skjuta pa véra reavinster.

I vart nya exempel har vi ater for 23 manader sedan koOpt en aktie for
100:—. Kursen har sedan dess gatt upp och stdr f n i 150:—. Skulle vi silja i
dag, fick vi vid nésta deklarationstillfalle lov att ta upp en realisationsvinst om
50:—.

Skulle vi vilja, att inte sdlja i dag utan vianta en manad, kan kursen natur-
ligtvis d&4 som vanligt ha gétt upp eller ned eller vara ofdrdandrad.
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Salj Kop Reavinst 40 % Alternativ.  Mindre

darav reavinst reavinst
Samma kurs.. 150:— ...... 100:—...... 50:— ....... 20:— ...... 50:—...... 30:—
Hogre kurs... 160:—....... 100:—...... 60:—....... 24:—
Lagre kurs ... 118:—....... 100:— ...... 18:—....... 7:20

Som synes blir vinsten (i form av mindre deklarerad reavinst) vid ofor-
andrad kurs de sjdlvklara 60 %. Vid hogre kurs géor man samma vinst +
vinsten av kurshdjningen. Aven detta dr tamligen sjalvklart.

Vad som i forstone formodligen framstir som mer Overraskande ar skillna-
den i behallning efter skatt vid kursfall. Den lagre kursen om 118:— i exemp-
let ar inte vald pd mafa. Vid 75 % marginalskatt dr det faktiskt; vid i ovrigt
oforandrade forhallanden, mer lonsamt att vdanta en méanad och ta ett kurs-
fall upp till 64 % av den tidigare reavinsten! ~~ =~

Sdlj Kép Beskattad  Behillning diravvid  Obeskattad  Total be-

reavinst 75 % marginalskatt reavinst héllning
150:—.......... 100:— .......... 50— ...l 12:50.........0 O—.eee. 12:50
18— .......... 100:— .......... 7:20 ........... 1:80........... 10:80.......... 12:60

Det som 4r av intresse 4r den totala behallningen efter skatt i de bada fallen.
I det forsta fallet maste vi ta upp hela reavinsten till beskattning. Det som vi
far behalla blir da hela reavinsten minus skatten. Om vi kallat reavinsten RV
och var marginalskattesats MSS far vi hédrav foljande formel

Total behéllning efter skatt = (1 — MSS) x RV

I det andra fallet behdver vi endast ta upp 40 % av reavinsten till beskatt-
ning. Det som vi far behalla efter skatt blir d& dels hela den del av reavinsten
som inte tas upp till beskattning, alltsd 60 % av reavinsten, dels 40 % av rea-
vinsten minus skatten. Om vi som forut kallar reavinsten for RV och margi-
nalskattesatsen for MSS far vi i detta fall foljande formel

Total behallning efter skatt = 0,6 x RV + 0,4 x (1 — MSS) x RV
Om MSS = 75 % far vi foljande utrakning

0,6 x RV+04x (1 —0,75) x RV =
0,6 x RV + 0,4 x 0,25 x RV =

0,6 x RV +0,1 x RV =

0,7 x RV

Denna utridkning visar, att var tidigare formel kan forenklas négot:
Total behallning efter skatt = RV (0,6 + 0,4 (1 —MSS))
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Nu vill vi alltsa veta, hur mycket kursen kan falla, medan vi véntar pd att
véra yngre aktier skall bli dldre, utan att vér slutliga totala behallning efter
skatt minskar. Vi fir da ga en omvig och forst ta reda pa hur mycket reavinst
vi behover vid den framtida forsiliningen for att var totala behéllning efter

skatt inte skall minska.
Om vi kallar den nuvarande reavinsten NRYV, den sokta reavinsten SRV

och var marginalskattesats MSS, far vi foljande jamforelse
SRV (0,6 + 0,4 (1 — MSS) ) = NRV (1 — MSS)

Ekvationen kan ocksé skrivas sa har

(1 — MSS)
0,6 + 0,4 (1 — MSS)

SRV = x NRV

Om vi sitter MSS till 75 % far vi foljande

x NRV

0,25
SRV =—
0,7

0,25 dividerat med 0,7 ar ungefar lika med 0,357. Detta betyder, att vid
75 % marginalskatt kan jag ndja mig med en framtida verklig reavinst om en-
dast 35,7 % av den nuvarande och @nda inte géra nagon forlust efter skatt.
Har jag kopt en aktie for 100:—, och den i dag star i 200:—, dr min nuvarande
reavinst 100:—. 35,7 % av 100:— 4r 35:70. Jag kan alltsd n6ja mig med en
framtida kurs om 135:70. 135:70 av 200:— ar lika med 67,85 %. I det aktuella
fallet kan jag alltsd noja mig med ett kursfall upp till 32,15 %.

Det kan vara intressant att sitta in nagra andra marginalskattesatser och
jamfora utfallet. Om MSS sittes till 85 % far vi

0,15

’

SRV = x NRV

0,15 dividerat med 0,66 ar ungefér lika med 0,227. Vi kan alltsa i detta fall
noja oss med 22,7 % av nuvarande reavinst. Med samma forutsédttningar som
tidigare kan vi sdlunda ndja oss med en framtida kurs om 122:70. 122:70 4r
lika med 61,25 % av 200:—, och vi tél ett kursfall upp till 38,65 %.

Satter vi daremot MSS till 50 % far vi

0,5

]

SRV = x NRV

0,5 dividerat med 0,8 &r lika med 0,625. Nu méste vi alltsd i framtiden fa en
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betydligt storre del, 62,5 %, av nuvarande reavinst for att inte forlora pa affa-
ren. Med samma fOrutsittningar som tidigare tal vi darfor inte storre kursfall
an 18,75 %.

Vilken risk vi tar, om vi skjuter upp forsiliningen av vara aktier, ar alltsd i
hogsta grad beroende av var marginalskattesituation. Ar marginalskatte-
satsen hog, ar risken visentligt mindre, 4n om den ar lag.

Emissioner

Principerna for emissioner ar enkla, dven om berdkningarna kan bli be-
svirliga. Emissionen som s&dan anses inte utgdra ndgon forsiljning eller
nagot kop. Den skall darfor inte sérskilt deklareras och foranleder ingen be-
skattning.

Déremot fordndras ingangsviardena per aktie. De aktier som emitteras an-
ses ndmligen forvarvade vid samma tillfdlle som de aktier, hddanefter kallade
moderaktier, som ger ritt till deltagande i emissionen. Betrédffande fond-
emissioner dr detta timligen sjalvklart, men samma regel anvidnds ocksa vid
nyemissioner. (Nyemission mot betalning i pengar kallas i den nya aktie-
bolagslagen kontantemission. Vi kommer darfor i fortsdttningen att anvinda
denna term for sddana nyemissioner.) Skulle villkoren vara sadana, att en
viss stock moderaktier ger upphov till delar av aktier, rdknas komplettering-
en till ndrmaste hel aktie som tillhorande den ursprungliga stocken.

LAt oss ta ett exempel:

10 st moderaktier 100:—/styck.........oovuviiiiiiiiiiiiiieeeens = 1000:—
fondemission 1:5 ger

10 st nya aktier + 10 st delbevis...............ooooiiiiin. = 1000:—
nar delbevisen 16ses in féar vi

12 st nya aktier 83:33/styck.....ccooviiniiiiiii = 1000:—

Fondemission leder sélunda till nya (och lagre) ingangsvarden for de nya
aktierna. Sammanlagt har aktierna diremot samma ingéngsvarde som forut.
Detta ar sjalvklart. Vi har ju inte betalt mer 4n forut for dem.

Lat oss nu ta ett exempel ddr moderaktierna ger upphov till delar av aktier:

10 st moderaktier 100:—/styck.........ccoeiviiiiiiiininiinn, = 1000:—
fondemission 1:4 ger

10 st nya aktier + 10 st delbevis...........c..cooiiiiii, = 1000:—
Vi koper in 2 delbevis 4 30:— ..ot = 60:—
vi far da

10 st nya aktier + 12 st delbevis ... = 1060:—
ndr delbevisen l9ses in far vi

13 st nya aktier 81:54/stycK........ccooiiiiiiiiiiiii = 1060:—

Kompletteringskopet av tva delbevis leder till en 6kning av det sammanlagda
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ingdngsvirdet med kostnaderna for kompletteringskopet. Detta dr naturligt.
Vi har ju betalt just s& mycket mer for den totala stocken.

Lat oss nu ta ett exempel pd en kontantemission.

10 st moderaktier 100:— /styck...........cccoveruviiiiiiriiniiiniinneen. = 1000:—
kontantemission 1:5 for 75:— ger

10 st nya aktier + 10 st teckningsratter................cooeveviininnen. = 1000:—
Vi loser in teckningsrédtterna mot tva nya aktier a 75:— ............ = 150:—
Vi far da

12 st nya aktier 95:83/styck.........coooiiiiiiiiiiiiiii = 1150:—

Kostnaden for inldsen av teckningsratterna for att fi nya aktier hojer
givetvis det sammanlagda ingingsviardet med samma belopp.

Det forekommer dven kombinationer av fond- och kontantemissioner. Som
vi ser av foljande exempel dndrar detta inte principerna.

10 st moderaktier 100:— /styck..........ccoveviiiiiiiiiiiiiiininneans =1 000:—
fondemission 1:2 och kontantemission 1:5 for 75:— ger

10 nya aktier+ 10 delbevis + 10 teckningsratter...................... = 1000:—
Vid inlésen av delbevisen far vi 5 nya aktiera 0:— ............. = 0:—
Vid inlosen av teckningsritterna far vi 2 nya aktier 4 75:—...... = 150:—
Vi far da

17 st nya aktier 67:65/StYCK.......ccvvvviriiiiiiiiiiiiiiini e =1150:—
Aktieuppdelning

Aktieuppdelning, som ocksé kallas split, 4r formellt och reellt ndgot helt
annat dn en fondemission. Fran realisationsbeskattningssynpunkt kan emel-
lertid aktieuppdelning och fondemission sdgas vara identiska. Aktieuppdel-
ningen leder i sig inte till ndgon beskattning och ingéngsvardet fordndras exakt
pa samma sitt som vid en fondemission, som ger upphov till lika ménga nya
aktier.

Exempel pa split

10 st moderaktier 100:— /styck..........ccoccoveeiniiiiiiiiniiniinin. = 1000:—
aktieuppdelning 2:1

vid utbytet av aktierna far vi

20 st nya aktier 50:—/StycK..........oocouiiiiiiiiiiiiiiiini = 1000:—

Forsiljning av delbevis

Nir vi siljer av delbevis istillet for att 16sa in dem mot nya aktier uppstar
ett problem. Hur stor del av inkdpsvirdet for moderaktierna skall anses hora
till delbeviset?
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Lagen ger ingen vigledning, hur denna utridkning skall ga till, utan fore-
skriver helt allmént att som inkOpsvarde for delbevis och teckningsritter tas
sa stor del av moderaktiens inkOpsvédrde som beldper pé delbeviset och teck-
ningsratten.

Logiskt sett kan man, nér det giller delbevis, harvid forfara pé tva olika
sdtt. Bida dessa sitt ar lika korrekta, och vi har full frihet att i varje givet ldge
vélja det som passar oss bdst.

Det forsta sittet 4r att teoretiskt och utan héansyn till dagskursen rakna ut
hur stor del av ink6psviardet som svarar mot delbeviset. En fondemission 1:2
innebdr, att vi for en gammal moderaktie far 1 1/2 ny aktie. Teoretiskt &r det
daklart, att en nya aktie svarar mot 2/3 gammal aktie och ett delbevis mot 1/3
gammal aktie. InkOpsvardet for ett delbevis dr dd 1/3 av moderaktiens in-
kopsvirde. Ar villkoren 1:3, dr inkdpsvirdet for delbeviset 1/4 av moder-
aktiens inkopsvarde, o s v.

Det andra sattet dr att proportionera delbevisets virde med hjilp av for-
sidliningsdagens kurser for delbevis och nya aktier utan delbevis. Om vi kallar
delbevisets kurs DBK, nya aktiens kurs NAK och moderaktiens inkopsvérde
MALIV far vi foljande formel

DBK

—— x MAIV
DBK + NAK

Nir ett delbevis sdljs for mindre dn sitt teoretiska varde, vilket ofta dr fallet,
16nar det sig for sdljaren att anvdnda sig av den teoretiska modellen i sin
deklaration. Skillnaden &r vanligen liten men kan dock uppgé till nagra pro-
cent, vilket nar det giller storre poster, inte dr helt betydelselost.

L&t oss ta ett rdkneexempel:

10 st moderaktier 100:—/styck ............... ... =1000:—
fondemission 1:2

Salt 10 st delbevis & 60:— .......... ... ... ... = 600:—
Kvar 10 st nya aktier a 7 ... ... ... ... ... ... ... ... = ?

Innan vi kan veta hur mycket de kvarvarande aktierna #ar varda, méste vi
ta reda p4, hur stor del av moderaktiernas inképsviarde som gétt bort med del-
bevisen. Det teoretiska tillvigagingssittet siger, att villkoren 1:2 innebdr att
1/3 av moderaktiens varde l6per pa delbeviset.

Deklarationen blir da

Salt 10 delbevis @ 60:— oot = 600:—
Kopt 10 delbevis™ a 1/3 av 100:— ... ... ... ................... = 333:30
Reavinst 266:70

361

Open access fran www.skattenytt.se, 2026-01-30 21:21:31



och vért nya ingingsvirde for de aterstdende aktierna blir
10 st nya aktier 66:67/styck ........... ... . ., = 666:70

Mirk att vi hir gér en utridkning som bor sparas. Dessa nya ingéngsvirden
kan visserligen, efter forsélining av delbevis, rekonstrueras utan tillgang till
den faktiska deklarationen, om vi namligen anvint oss av den teoretiska
modellen. Nir det galler forsilining av teckningsritter, ar detta emellertid
inte mojligt, som vi strax skall se.

En liknande situation rader, nir vi silt undan delar av ett innehav aldre
aktier. Att vi pa detta sitt méste spara kalkylerade, icke verkliga, virden mel-
lan deklarationstillfillena 4r en av de betydande praktiska oldgenheter som
de nya reavinstreglerna har skapat for aktiedgarna.

Forsiljning av teckningsratter

Nir det géller forsédljning av teckningsritter, finns det likaledes tva sitt
att berdkna hur stor del av moderaktiens anskaffningsvirde, som skall
hanfd.as till teckningsrétten. 1 bada fallen méste vi utgd fran tecknings-
rittens forsdljningskurs.

I det ena fallet tar vi inte hénsyn till den aktuella kursen for den nya aktien
utan teckningsritt. Vi rdknar istillet ut denna kurs teoretiskt. Om nyemis-
sionen ar 1:4 for 75:— och teckningsrittens forsdliningskurs ar 15:—, blir det

teoretiska vardet for en ny aktie 4 x 15:— + 75:— = 135:—. Skulle villkoren
istillet ha varit 1:5, blir det teoretiska virdet for en ny aktie S x 15:— + 75:—
=150:—, osv.

Om vi kallar teckningsrattens kurs pa forsédljningsdagen TRK, nya aktiens
teoretiska kurs NATK och moderaktiens ink6psviarde MAIYV far vi for denna
berdkningsmetod foljande formel:

TRK

TRK s NATK AV

I det andra fallet utgar vi fran forsiliningsdagens aktuella kurser. Kallar
vi teckningsréttens kurs pa forséljningsdagen TRK, nya aktiens kurs NAK
och moderaktiens inkopsvarde MAIV blir formeln

TRK

——————x MAIV
TRK + NAK

Liksom nir det géller delbevis, dr det formanligast att anvinda sig av be-
rakningsmetoden med teoretisk kurs for den nya aktien, nér teckningsritten
sélts till mindre belopp dn dess teoretiska vérde i forhallande till nya aktiens
dagskurs.
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Vi skall ocksa hér ta ett rikneexempel:

10 st moderaktier 100:—/styck ...................... =1000:—
kontantemission 1:4 for 75:—

Salt 10 st teckningsratter 4 20:— ... = 200:—
Kvar 10 st nya aktier a 7 ................. ... ... ... = r—

Som forut méste vi forst rdkna ut hur stor del av moderaktiens inkdpsvérde
som gatt bort med teckningsrédtterna. Teckningsrittens forsaljningskurs var
20:—, 4 teckningsratter + 75:— ger en ny aktie. Nya aktiens teoretiska virde
ar darfor 4 x 20:— x 75:— = 155:—. Formeln ger

20

Teckningsrétternas del av moderaktiens inkOpsvérde, som var 100:—, ar
alltsd 11:43/styck. Dek_larationen blir

Salt 10 st teckningsrdtter @ 20:— ... = 200:—

Kopt 10 st teckningsrétter” a 11:43 ............................. = 114:30
Reavinst 85:72

Vért nya ingéangsviarde for de aterstdende aktierna blir darfor

10 nya aktier 88:57/styck ... ... = 885:70

Mirk, att det inte hade nagon som helst betydelse for vara berikningar, att
teckningsritterna i detta exempel inte gav upphov till ett helt antal aktier.
10 teckningsratter med villkoret 1:4 ger 2 1/2 ny aktie, men detta paverkar
inte alls den enskilda teckningsrittens del av moderaktiens inkopsvarde.

Emissioner med bade delbevis och teckningsritter

Ibland forekommer kombinerade fond- och nyemissioner. I dessa fall maste
vi vid utrdkningen ta hiansyn till de kombinerade villkoren. Det ger felaktiga
resultat, d vs for hoga ingangsvérden, att rdkna delbevisen och tecknings-
réitterna var for sig.

Som tidigare kan vi g& pé teoretiska kurser eller pad forsdliningsdagens
kurser. Liksom forut ar de teoretiska kurserna att foredra, nir vi salt under
det teoretiska virdet. I de foljande formlerna betecknar vi

delbevisets kurs pa forsiliningsdagen med ......................... DBK
delbevisets @oretiska kurs med ... ... . ... ... DBTK
teckningsrittens kurs pd forsaljningsdagen med .................... TRK
teckningsrattens teoretiska kurs med ... TRTK
nya aktiens kurs pa forsédljningsdagen med ........................ NAK
nya aktiens teoretiska kurs med ............ . .. NATK
moderaktiens inkOpsvarde med ....T .. MAIV

363

Open access fran www.skattenytt.se, 2026-01-30 21:21:31



Delbevis, teoretiska kurser

DBTK
DBTK + TRTK + NATK

x MAIV

Delbevis, forsdiljningsdagens kurser

DBK
DBK + TRK + NAK

x MAIV

Teckningsrdtt, teoretiska kurser

TRK
TRK + DBTK + NATK

x MAIV

Teckningsrdtt, forsdljningsdagens kurser

TRK
TRK + DBK + NAK

x MAIV

Silja fore eller efter inlosen av teckningsriitter?

Det finns, nar det giller nyemissioner (men inte néar det giller fondemis-
sioner) vissa skattekonsekvenser, som man bor ta hiansyn till, om man avser
att silja den del av aktieinnehavet som nyemitteras. Som féljande exempel
demonstrerar, kan skillnaden i skatt mellan att sélja teckningsritterna och
att 16sa in teckningsrédtterna och darefter sdlja de nyemitterade aktierna
vara hogst betydande.

10 st moderaktier 50:—/styck ... = 500:—
Kontantemission 1:5 for 50:—
a) salt 10 teckningsritter 4 20:— - o = 200:—
kopt 10 “teckningsritter” a 5:88 ... = 58:80
Reavinst 141:20
kvar 10 st nya aktier 44:12/styck ... = 441:20
b) sdlt 2 nya aktier 4 150:— ...... ... ... = 300:—
kopt 2 nya aktier 4 50:— ... = 100:—
Reavinst 200:—
kvar 10 st nya aktier 50:—/styck ........... ... ...l = 500:—
364

Open access fran www.skattenytt.se, 2026-01-30 21:21:31



De bada alternativen a) och b) ar helt jamférbara. En kurs om 20:— for
teckningsritten ger som teoretisk kurs for nya aktien 5 x 20:— + 50:— =
150:—. Skillnaden mellan de bada alternativen ar darfor uteslutande ett
resultat av att vi i a) skjuter upp skatt genom att ta en storre del av moder-
aktiernas anskaffningsviarde i ansprék 4n i b).

Detta konstaterande innebdr i sin tur, att i de fall vi kan anvinda oss av
schablonregeln (anskaffningskostnaden =50 % av forsdliningspriset), gor vi
bestdende skattevinster, eftersom vi d& inte minskar nagot anskaffningsvirde.
Om vi anvénder oss av schablonregeln i det aktuella exemplet, blir skillna-
den procentuellt sett nastan dramatiskt stor mellan de bada alternativen.

a) salt 10 teckningsritter a 20:— ........... ... = 200:—
kopt 10 “teckningsritter’” a 10:— ............................ = 100:—
Reavinst 40 % 40:—

b) salt 2 nya aktier a 150:— ........ ... ... ... .. . ..., = 300:—
kopt 2 nya aktier 4 75:(— .. ... . = 150:—
Reavinst 40 % 60:—

Nir vi har gjort en vinst pa véra aktier, ar det séledes fordelaktigare under
annars lika forhallanden att silja teckningsritterna och inte vénta pd inlésen
for att sedan sdlja de nya aktierna. Har vi ddremot gjort en forlust pd vara
aktier dr forhallandet det rakt motsatta. Som framgéar av foljande exempel,
kan det d& l6na sig att invdnta inlosen av aktierna innan man séljer.

10 st moderaktier 100:— /Styck..........ocovirviuriiieinreeiieeneniennns = 1000:—
kontantemission 1:5 for 50:—

a) sélt 10 teckningsrétter & 5:— ...l = 50:—

kopt 10 “teckningsrétter” 4 6:25 ......... ... ... ... = _62:5Q

Reaforlust 7 12:50

kvar 10 st nya aktier 93:75/styck .......... ...l = 937:50

b) sdlt 2 nya aktier a 75:— ... e = 150:—

kopt 2 nya aktier a 91:67 ... ... = 183:34

Reaforlust 33:34

kvar 10 st nya aktier 91:66/styck ................. ... .. L. = 916:66

Principen om aktieekvivalenter

Aktier utgdr, som forut ndmnts, sk fungibla tillgingar. Man tar inte
hénsyn till vilka aktier som fysiskt silts, eftersom de alla har lika ritt i bolaget.
Det borde darfor frén realisationssynpunkt inte méta nagot hinder, att vid
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deklaration av forsilining av delbevis eller teckningsrétter sammanfora dem
till aktieekvivalenter och deklarera dem som vilka andra aktier som helst.

Ett sddant deklarationssitt skulle i vissa situationer erbjuda fordelar. L4t
oss betrakta foljande exempel:

Kop

Aldre ..............con... 10 st moderaktier 100:— /styck = 1 000:—
T76-01-15 . .ooviiiiiit 10 st moderaktier 100:— /styck = 1 000:—
77-06-30 fondemission 1:2

Forsiljning

TT-07-15 20 st delbevis a 70:— = 1 400:—

L4t oss nu titta pd de tvd mojliga deklarationssitten.

Deklaration 1, forsiljning av delbevis

salt 10 delbevis @ 70:— ... ... . it = 700:—
kopt 10 7delbevis™ 4 33:33 ... ... = 333:30

Reavinst 40 % 146:68
salt 10 delbevis @ 70:— ... ... ... = 700:—
kopt 10 7delbevis™ @ 33:33 ... = 333:30

Reavinst 100 % 366:70
Total beskattningsbar reavinst 513:38
kvar dldre 10 st nya aktier 66:67/styck .............. ... ... = 666:70
76-01-15 10 st nya aktier 66:67/styck ............. .. ... ..... = 666:70

Summa =1 333:40

Deklaration 2, forsdljning av aktieekvivalenter

salt 10 aktieekvivalentera 140:— ....... .. ... .. ... ... ... =1400:—
kopt 10 nya aktier 4 66:67 ........... i =_666:70

Reavinst 40 % 293:32
Total beskattningsbar reavinst 293:32
kvar dldre 5 st nya aktier 66:67/styck ............. ... .. = 333:30
76-01-15 15 st nya aktier 66:67/styck .........ooiiiii ... =1000:—

Summa =1 333:30

Som synes ger deklaration 2 nistan hilften s stor skatt som deklaration 1.
Skulle vi behélla resten av aktierna &tminstone till 78-01-15, 6vergar de yngre
aktierna till att bli dldre, och vi kan under i 6vrigt lika omstdndigheter hdvda,
att skattevinsten dr permanent och inte har kostat oss négot.
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Principen om aktieekvivalenter kan naturligtvis ocks& anvidndas vid for-
sélining av teckningsrétter och d& utnyttjas pd samma sétt som i exemplet
ovan. Om vi i detta exempel behéller alla siffror men ersitter fondemis-
sionen med en kontantemission 1:2 for 50:—, far vi foljande tva alternativa
deklarationer:

Deklaration 1

salt 10 teckningsrétter a 70:— . ...... ... ... ... ... . ... = 700:—
kopt 10 teckningsritter” 4 26:92 . ... ... ... ... ... = 269:20

Reavinst 40 % 172:32
sélt 10 teckningsrdtter a 70— ... ... ... .. i = 700:—
kopt 10 “teckningsritter” & 26:92 . ... . ..., = 269:20

Reavinst 100 % 430:80
Total beskattningsbar reavinst 603:12
kvar aldre 10 st nya aktier 73:08/styck ...................... = 730:80
76-01-15 10 st nya aktier 73:08/StycK. .. ..ovveeeiinineneennen = 730:80

Summa = 1461:60

Deklaration 2

salt 10 aktieekvivalenter a 140:— ....... ... ... ... ... ..., =1400:—
kopt 10 nya aktier a 53:84 ... ... ... = _538:40

Reavinst 40 % 344:64
Total beskattningsbar reavinst ............................. = 344:64
kvar dldre 5 st nya aktier 92:32/styck ....................... = 461:60
76-01-15 15 st nya aktier 66:67/styck ....................... =1000:—

Summa =1461:60

Den procentuella effekten blir exakt densamma som i foregdende exempel.
Den beskattningsbara reavinsten i deklaration 1 4r nastan dubbelt s stor
som i deklaration 2.

I deklaration 2 har anskaffningskostnaden for de nya aktierna satts till tva
génger teckningsrittens anskaffningskostnad for aktier i denna grupp. Pa
samma satt berdknades i foregdende exempel i deklaration 2 anskaffnings-
kostnaden till tvd ganger delbevisens anskaffningskostnad.

Detta maste vara ett fullt acceptabelt tillvigagangssiatt, men man skulle,
nar det giller teckningsritter, kunna tdnka sig ett annorlunda framraknat
anskaffningsvdrde. Man utgar dé ifran en tdnkt inlosen av teckningsritterna
och justerar sdval sédljkursen som anskaffningskostnaden i enlighet hirmed.

Deklaration 2 skulle da i vart exempel fa foljande utseende:
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salt 10 aktieekvivalenter & 190:— . .......... ..., =1900:—

kopt 10 nya aktier 4 83:33 ... ... ... =__833:30
Reavinst 40 % 426:68
Total beskattningsbar reavinst 426:68
kvar dldre 5 st nya aktier 83:34/styck ...................... = 416:70
76-01-15 15 st nya aktier 66:67/styck ............... =1 000:—

Summa =1416:70

Situationen &r hér i sjdlva verket analog med den vi behandlade i fore-
gaende avsnitt, dar vi diskuterade effekterna av att silja fore eller efter inlosen
av teckningsritter. Resultatet blir ocksa detsamma. Nér vi gjort en vinst pé
aktierna, dr det fordelaktigt att anvinda den forra metoden. Nar vi gjort en
forlust, 4r daremot den senare att foredra. Bdda metoderna ar teoretiskt lika
acceptabla, och vi har darfor ratt att védlja den som just dd passar vara syften
bist.

Det ir inte tillriickligt att rakna ut skattesituationen lopande under aret.

Skatteplaneringen skulle sjdlvfallet vdsentligt underlittas, om vi l6pande
under aret for varje (verklig eller tinkt) forsalining kunde rakna ut formén-
ligaste deklarationssitt, och att vi sedan vid den verkliga deklarationen kunde
lagga ihop varatidigare utrdkningar och da fa basta mdjliga resultat. Féljande
enkla exempel visar emellertid, att om vi bér oss at pa det sattet, kan vi komma
mycket langt frdn malet.

Situationen ar foljande:

Kop

aldre ... 100 st 200:— /styck
T6-12-01 oo 100 st 180:— /styck
Forsiljning

T7-08-05 .o 150 st 180:— /styck
77-09-30 ... e e 50 st 200:— /styck

Om vi riknar ut férmanligaste deklarationssitt vid forsaliningstillfallet
77-08-05 finner vi, att de dldre aktierna ger en realisationsforlust om 40 %
av 20:—, alltsa 8:— per styck. De yngre ger vid samma tillfdlle varken rea-
vinst eller reaforlust. Vi viljer diarfor att ha sélt 100 st av de dldre och 50 st
av de yngre aktierna. Vid ndsta forsilining 77-09-30 har vi da inget val.
Alla de 50 kvarvarande aktierna ir yngre. Skatten blir foljande:

Deklaration 1, bista mojliga deklarationssdtt [opande under dret

Salt  77-08-05 100 aktier 4 180:— = 18 000:—
Kopt dldre 100 aktier a 200:— = 20000:—

Reafdrlust 40 % — 800:—
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Salt  77-08-05 50 aktier 4 180:— = 9 000: —
Kopt 76-12-01 50 aktier a 180:— = 9 000:—

Reavinst 100 % 0:—
Salt  77-09-30 50 aktier a 200:— = 10 000: —
Kopt 76-12-01 50 aktier a 180:— = 9 000:—

Reavinst 100 % 1 000:—
Somma total reavinst 200:—

Detta ar emellertid ingalunda den basta mojliga deklarationen. Den ser ut
sa har:

Deklaration 2, totalt bista mdjliga deklarationssdtt

Salt  77-08-05 50 aktier a 180:— = 9 000:—
Kopt dldre 50 aktier a 200:— = 10 000:—
Reaforlust 40 % —400:—

Salt  77-08-05 100 aktier 4 180:— = 18 000:—
Kopt 76-12-01 100 aktier 4 180:— = 18 000:—
Reavinst 100 % 0:—

Salt  77-09-30 50 aktier a 200:— = 10 000: —
Kopt dldre 50 aktier a 200:— = 10 000:—
Reavinst 40 % 0:—

Summa total reaforlust — 400:—

I Iopande penningvirde har vi gjort en verklig reaforlust om 1 000:—. Skat-
tereglerna gor emellertid, att vi inte har mdjlighet att utnyttja hela denna rea-
forlust. Vi far noja oss med 40 % av forlusten, vilket dr lika med 400:—, d vs
exakt den reaforlust vi far i deklaration 2. Deklaration 1, som sag sa fornuftig
ut, nar vi gjorde var skatteplanering 10pande under aret, ger en deklaration
som ar hela 600:— sdmre dn den bésta mojliga.

I det foregdende exemplet dr det relativt ldtt att se, att vi i huvudsak endast
har att vilja mellan tva olika deklarationssatt, de som vi askadliggjort med
deklarationerna 1 och 2. Antalet mdjliga och rimliga deklarationssitt blir
emellertid snabbt mycket for stort for manuell hantering, nar antalet ingéen-
de aktiestockar och forséljningar dkar.

Rent teoretiskt ar antalet mojliga kombinationer

@®—pf

didr A stér for totala antalet aktiestockar och F for antalet forsaliningar under
aret. I denna formel ingér emellertid en méngd kombinationer, som inte be-
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hover praktiskt granskas utan kan uteslutas redan pa férhand. Men det antal
kombinationer man verkligen bidr ta hdnsyn till i sina berdkningar, kan dven
under mattliga forhdllanden vara stort. Antalet kan mycket vél uppga till

AF

Vid S aktiestockar och 3 forsdliningar borde vi da ta hansyn till 125 olika
kombinationer i vdra berakningar. Vid 3 aktiestockar och 5 forséljningar
stiger antalet kombinationer till 243 stycken. Det siger sig sjdlvt, att vi har
har behov av berdkningshjilp.

Aktier av samma och olika slag

Som en sista atgird for att &stadkomma forménligast méjliga deklaration
kan vi se efter, om alla aktier vi har i ett bolag d4r av samma slag. Vi har ndm-
ligen sjdlva ratt att bestimma, om A- och B-aktier, preferensaktier, o s v skall
deklareras var for sig eller tillsammans.

Den skattskyldige har hér full valfrihet ocksd pa det sittet, att han kan
valja att ta upp A-aktierna for sig och B- och preferensaktierna tillsammans.
Han har ocksa frihet att betriffande ett helt annat bolag gora en helt annan
uppdelning eller hopslagning av aktietyperna.

I manga fall torde skillnaden inte bli s& stor mellan att deklarera aktierna
var for sig och att deklarera dem tillsammans. Det finns dock nagra fullt rea-
listiska situationer, dir vinsterna kan vara betydande.

En situation da det kan vara fordelaktigt att skilja mellan aktietyperna ar
den, dér kursutvecklingen av ett eller annat skil varit mycket olika.

Kop

73-05-03 100 st aktier 100:—/styck

75-06-30 fondemission 1:1 (1 B-aktie for varje gammal aktie, som numera
blir A-aktie)

Forsiljning
TT7-04-25 L 100 st A-aktier 150:— /styck
77-04-28 100 st B-aktier 50:— /styck

Vi kan deklarera aktierna tillsammans och far da:

Deklaration |

Salt 77-04-25 ... ... ... 100 aktier a 150:— = 15000:—
Kopt dldre .......... ... .. ... ...... 100 aktier a 50:—=_5000:—

Reavinst 40 % 4 000:—
Salt 77-04-28 .. ... 100 aktier & 50:—= 5000:—
Koptaldre .............. ... ... ..... 100 aktier a 50:— = 5000:—
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Reavinst 40 % 0:—
Summa total reavinst 4 000:—

Genom att deklarera aktietyperna var for sig skulle vi f4 mdjlighet att
betriffande A-aktierna, som alltsd forutsitts vara borsnoterade, istillet for
det genomsnittliga anskaffningsvardet anvdnda hilften av aktiernas forsilj-
ningspris.

Deklaration 2

A-aktier Salt 77-04-25 ................. 100 aktier a 150:— = 15000:—
Kopt dldre ............. 100 aktier &4 1/2 av 150:— = 7 500:—
Reavinst 40 % 3000:—

B-aktier Salt 77-04-28 . ................. 100 aktier a 50:—= 5000:—
Koptadldre .................... 100 aktier & 50:—= 5000:—
Reavinst 40 % 0:—

Summa total reavinst . ........... ... .., = 3000:—

Skillnaden mellan deklaration 1 och deklaration 2 dar som synes 1 000:— i
deklarerad reavinst.

Att lagga ihop aktietyperna kan ocksé lona sig. Ta ett bolag med stor kurs-
skillnad mellan A- och B-aktier. Ség att situationen ett visst ar 4r foljande:

Kop
T6-02-11 oo 100 st (A-)aktier = 300:—/styck
T76-02-15 100 st (B-)aktier=  97:—/styck

Forsiljning

T7-08-13 oo 100 st (B-)aktier = 100:—/styck

Vi ser latt, att vi hdr genom att deklarera A- och B-aktierna tillsammans
kan dstadkomma en realisationsforlust om 20 000:—. Skulle vi ddremot dekla-
rera B-aktierna ensamma for sig, blir resultatet en realisationsvinst om 300:—.

Avslutande synpunkter

Man kan med fog fraga sig varfor var senaste lagstiftning om realisations-
vinst blivit s& komplicerad. I vintan pa en ytterst angeldgen reform har vi
emellertid att i vara deklarationer lojalt underordna oss de nuvarande

reglerna.
Forfattarnas forhoppning ar, att denna artikel da skall vara till viss hjélp.

Ledstjdarnorna bor vara de tidigare diskuterade principerna: ligsta mdjliga
realisationsvinst, ta hem yngre reaforluster, skjuta pa yngre reavinster, aktie-
ekvivalenter, o s v. Med hjalp av ett bra datorprogram bor allt detta, om &n
med viss anstrangning, vara fullt genomforbart.
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