
Velkommen til TaxTalk 2025
ARRANGEMENTET ER UDSOLGT

RYK VENLIGST SAMMEN



TaxTalk emner
2013 -Retssikkerhed

2014 - Hvordan beskytter Danmark sit skatteprovenue

2015 - Base Erosion and profit Shifting (BEPS)

2016 - Retssikkerhed

2017 – Rådgiveransvar

2018 – Gråzoner I international skattekontrol

2019 - Ekstraordinær genoptagelse - Trykprøvning af praksis

2020 - Rådgivning eller Aggressiv Skatteplanlægning?

2021 – Corona

2022 - Efterrettelighed i gråzoneland

2023 - Automatisering og borgerrettigheder

2024 - Bevisbyrde og bevisførelse

2025 - Udbytteskandalen – hvordan kunne det gå så galt?



Virksomhedsordningen
Indhold
• Subjektive og objektive betingelse for anvendelse af virksomhedsordningen
• Regelanvendelse og beregninger under den løbende beskatning
• Skattemyndighedernes kontrol af korrekt regelanvendelse
• Særlige bestemmelser og beregninger ift. ophør, fraflytning og udenlandsk indkomst
• Skattefri virksomhedsomdannelse
• Overdragelse med succession i levede live og i dødsboer
• Kapitalafkastordningerne i virksomhedsskatteloven

Underviser
• Ekstern lektor Ole Aagesen, CBS Law
• Skatterådgiver Martin Christensen, Deloitte
Fagkoordinator
• Ekstern lektor Ole Aagesen, CBS Law



Program

• Velkomst v. Studieleder, professor Jane Bolander, CBS

• Baggrund og regelgrundlag v. Fagkoordinator, professor Anders Nørgaard Laursen, 
Aarhus Universitet

• Det store skatterøveri v. Journalist Niels Fastrup, DR
• Var staten selv ude om det? v. Advokat Michael Bjørn Hansen

• Hvordan sikre og forsvarer Skattestyrelsen statens skatteindtægter v. 
Underdirektør Preben Buchholtz Hansen, Skattestyrelsen

• Afslutning v. Jane Bolander
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UDBYTTESKAT OG REFUSION
• Introduktion: ”udbytte ska nda le n” (Da nish Edition) 

• 2012-2015 (”de  re le va nte  indkomstå r”)
• Re fusion a f udbytte ska t til e n ræ kke  pe rsone r, som ure tmæ ssigt* ha vde  søgt om 

re fusion
• Sa mle t be løb godt 12 mia . kr. 

• Sta te n føre r/ ha r ført sa ge r ve d civile  domstole  i forske llige  jurisdiktione r me d he nblik på  
a t få  pe nge ne  tilba ge

• Ankla ge myndighe de n ha r re jst tilta lte  mod e n ræ kke  pe rsone r 
• Sa nja y Sha h idømt 12 å rs fæ ngse l for be dra ge ri i 2024 ve d Re tte n i Glostrup
• Ersta tningsa nsva rlig  for godt 7 mia . kr. 

*me d forbe hold for fortsa t 
ve rse re nde  sa ge r
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UDBYTTESKAT OG REFUSION
Udlodning af udbytte

• Ska tte pligt
• KSL § 2, stk. 1, nr. 6
• SEL § 2, stk. 1, litra  c
• Ska tte sa ts op til 27 pct. (i de  re leva nte  indkomstå r)

• Pligt til a t inde holde  og indbe ta le  udbytte ska t
• KSL §§ 65 og 66
• Op til 27 pct. (i de  re leva nte  indkomstå r) 

• Ska tte pligte n e nde ligt opfyldt ve d inde holde lse n 
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UDBYTTESKAT OG REFUSION
Udlodning af udbytte

• Dobbe ltbe ska tningsove re nskomste r
• Be græ nse r kilde sta te ns (Da nma rks) be ska tningsre t
• Typisk 0-15 pct. 

Refusion af udbytteskat

• Diffe re nce n me lle m inde holdt be løb (27 pct.) 
• … og de t be løb, som Da nma rk må  opkræ ve  e fte r 

DBO’e n (0-15 pct.) 

• Re t til re nte r, hvis ikke  tilba ge be ta lt inde n 6 mdr. 
(KSL § 69 B)
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UDBYTTESKAT OG REFUSION
• Hve m ha r re t til re fusion?

• Ska tte yde re n! (… hvis be tinge lse rne  i øvrig t e r opfyldt …)

• Hve m e r ska tte yde re n? 
• SEL § 2, stk. 1, litra  c /  KSL § 2, stk. 1, nr. 6:

• Ikke -hje mme høre nde  ska tte yde re , som  
• …oppe bæ re r udbytte  fra  kilde r he r i la nde t omfa tte t a f LL § 16 A, stk. 1 og 2

• LL § 16 A, stk. 1 og 2 
1. Ve d opgøre lse n a f de n ska tte plig tige  indkomst me dre gne s udbytte  a f 

aktier [.]
2. Udbytte : Alt, hva d de r a f se lska be t udlodde s til aktuelle aktionærer [.]
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UDBYTTESKAT OG REFUSION
• Hve m ha r re t til udbytte re fusion?

• En a ktie ? => se lska bslove n

• Aktue lle  a ktionæ re r? => L 79 a f 16/ 11 2005 (§ 11, nr. 4) 
• De t fore slå s a t præ cise re  ligningslove ns § 16 A så le de s, a t kun be løb, de r 

udlodde s til a ktue lle  a ktionæ re r be tra gte s som ska tte plig tig t udbytte . Det 
afgørende vil herefter være, om man er aktionær ( d.v.s. har ejendomsret til 
aktien) på tidspunktet for deklarering af udbyttet.
• Også  SKM2020.179.HR (forbe holdt udbytte re t)

• Hvorda n/ hvornå r e rhve rve s e je ndomsre tte n til e n a ktie ?
• Ende lig  og binde nde  a fta le  om køb og sa lg  a f a ktie r

• … dvs. le ve ringstidspunkte t e r ude n be tydning
• U: Fina nsie l kontra kt – e je ndomsre tte n gå r ove r på  le ve ringstidspunkte t
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UDBYTTESKAT OG REFUSION

Nogle udfordringer: Aktielån 1
• A udlå ne r a ktie r i X A/ S (sta nda rdkontra kt) til B

• B re gistre re s som e je r a f a ktie rne

• X A/ S udlodde r udbytte  på  a ktie rne , e fte r B ha r 
lå nt a ktie rne

• B modta ge r udbytte  på  sin konto, me n ska l be ta le  
udbytte kompe nsa tion til A, jf. a fta le n

Hvem har ret til evt. refusion af udbytteskat?

A B

Aktie lå n 

X A/ S
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UDBYTTESKAT OG REFUSION

Nogle udfordringer: Aktielån 2
• A udlå ne r a ktie r i X A/ S (sta nda rdkontra kt) til B

• B re gistre re s som e je r a f a ktie rne

• B sæ lge r a ktie rne  vide re  til C

• X A/ S udlodde r udbytte  på  a ktie rne , e fte r B solgt 
a ktie rne  til C

• C modta ge r udbytte  fra  X A/ S på  sin konto

• B ska l be ta le  udbytte kompe nsa tion til A, jf. a fta le n

Hvem har ret til evt. refusion af udbytteskat?

A B C

Aktie lå n Aktie sa lg  

X A/ S
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UDBYTTESKAT OG REFUSION

Nogle udfordringer: Shortsale
• A e je r a ktie r i X A/ S

• B e je r inge n a ktie r, me n indgå r e n endelig og 
bindende aftale me d C om køb og sa lg  a f a ktie r i 
X A/ S (”Aktie sa lg  1”)

• Afta le n indgå s på  da ge n, hvor de r ska l 
a fholde s GF i X A/ S (me n før GF)

• De t be slutte s på  GF i X A/ S, a t de r ska l udlodde s 
udbytte  til a ktionæ re rne

• Stra ks e fte r købe r B a ktie r i X A/ S a f A (”Aktie sa lg  
2”) og leve re r de m til C i he nhold til a fta le n

• C re gistre re s som e je r, og C modta ge r de rfor 
udbytte  fra  X A/ S på  sin konto

Hvem har ret til evt. refusion af udbytteskat?

A B C

Aktie sa lg  1 

X A/ S

Aktie sa lg  2 
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Milliardkuppet mod Europa
Niels Fastrup, DR – Tax Talk CBS 2025









Spørgsmål (som vi stiller os 2015-2017):

• Hvordan er det foregået? 
• Er der tale om enkelte brodne kar eller noget større? 
• Er Danmark det eneste ramte land? 
• Har den danske sag forbindelse til cum-ex i Tyskland?



Gennembrud i efteråret 2017

• Læser artikel i tysk avis om cum-ex: US pension plans også brugt her. 
Tilfælde? 

• Kontakt til tyske journalister 
• Adgang til ca. 200.000 siders efterforskningsmateriale fra 

efterforskninger startet i 2013
• Shah er del af et netværk af ca. 20 ”cum-Ex-konger”, ”equity finance

tradere”, som sammen med verdens største banker har lavet cum-ex
mod store dele af Europa siden 2005. 

• Milliarder og atter milliarder gået til svindlere



Cum-cum

• Udbyttearbitrage i dansk finansliv
• Ægte aktier, 
• ”Flyttes” proforma på udbyttedag til gunstig jurisdiktion, 
• Der laves et reclaim (som ikke ”burde” være lavet). 
• Opera Trading-sag fra 2006 der kostede tab på 574 mio. kr.



Cum-ex classic

• Der er ægte aktier, men de involverede parter ejer dem ikke, 
• En af de involverede parter ”udlåner” aktier, som parten ikke ejer endsige 

råder over, til en anden involveret part gennem naked short selling
• Uvidende om dette laver den egentlige aktieejer tilbagesøgning af 

udbytteskatten, 
• De involverede parter laver også tilbagesøgning, hvorved statskassen taber 

penge 
• Mulighed for ”looping”
• Stopper i Tyskland i 2011 pga indgreb. Industrien bekynder at kigge sig om 

efter nye jagtmarker…. 



”Dark” cum ex: DK som offer

• Udvikles af flere London-tradere efter 2011, men særligt af Shah, 
• Første reclaims i DK og Belgien i 2012
• Ingen aktier 
• Ingen penge (der betales ikke for short selling, som i cum-ex)
• Lukket system af sælgere, udlånere og købere, der kører rundt i ring 



Hvad vi afdækkede: 

• Cum-Ex tager for alvor fart ca. 2005 og kører i hvert fald indtil 2015, 
• Centrum var City of London og til dels Frankfurt 
• Flere involverede parter: Tradere, depotbanker, advokater, 

reclaimagents
• Tusindvis af finansfolk involveret 
• Deutsche Bank, Morgan Stanley, Credit Suisse, Barclays osv., altid 

London-afd.  
• Har kostet vurderet tab på 410 mia. kr. 



Hvad vi afdækkede (fortsat): 

• Ikke bare få brodne kar desværre: Blev godkendt af bankernes 
topledelser, 

• De involverede var dybest set godt klar over, at de ikke havde (rigtig) 
krav på pengene, men cum-ex blev normaliseret gennem kulturen, 

• Advokater spillede vigtig rolle: Lavede legal opinions, der legitimerede 
svindlen, 

• I Danmark har Bech-Bruun spillet en uheldig rolle 



Mail fra advokat i 
Jones Day i Frankfurt 
til advokat i Bech-
Bruun 3. feb. 2014





Michael Bjørn Hansen

Var staten selv ude om det?



Hvordan sikrer og 
forsvarer Skattestyrelsen 
Statens indtægter?

Preben Buchholtz
Underdirektør 
Skattestyrelsen

1



• Tillid vs kontrol

• Nye tendenser

• Risiko og væsentlighed

• Vores værktøjskasse

2

Agenda



Kontrol i et tillidssamfund

3
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Skatteindtægternes sammensætning i 2023

Kilde: SKM Skatteøkonomisk redegørelse 2023

• Personskatteprovenuet udgør ca. 
685 mia. kr. og indeholdes for 
hovedparten via 3. partsdata.

• 3. partsdata er indberetning om 
indtjening og indeholdelse af 
foreløbig skat og moms.

https://skm.dk/media/Skatteministeriet/Publikationer/Rapporter/skatteoekonomisk-redegoerelse-2023.pdf


Nye beskæftigelsesformer, transaktionsmønstre og forretningsmodeller 
udfordrer skattebasen og stiller krav om, at vi arbejder effektivt i hele kæden 
for at sikre en høj regelefterlevelse…

10

Nye tendenser



Et par eksempler der viser konsekvens og 
risiko for skatteprovenu ved manglende 

3. parts indberetning 

11







Vi kontrollerer efter 
risiko og væsentlighed

14



Side 15

”1 til mange” aktivitet

Grove/bevidste fejl

Simple/ubevidste fejl

”1 til 1” aktivitet 

Vi har et differentieret kontrol-
og vejledningstryk



Det skal være 
nemt for de mange 
og svært for de få



Kilde: 2024 - Publikation-digitale-kontroller-betaler-sig.pdf

https://skm.dk/media/co3mobzn/publikation-digitale-kontroller-betaler-sig.pdf


Kilde: Danskernes Skattebetaling – marts 2024

https://sktst.dk/media/turdqlr4/danskernes-skattebetaling-2023.pdf


Over 4 mio. vejledningshenvendelser



Kilde: SKM: Kunstig intelligens styrker Skatteforvaltningens kontrolarbejde | Skatteministeriet (10/4 2025)

https://skm.dk/aktuelt/presse-nyheder/pressemeddelelser/kunstig-intelligens-styrker-skatteforvaltningens-kontrolarbejde


Budskaber

• Kontrol og tillid går hånd i hånd

• Skattestyrelsen arbejder efter risiko og 
væsentlighed

• Det skal være nemt for de mange og 
svært for de få



Tak!

22



TAK FOR I DAG

https://www.folketeatret.dk/forestillinger-events/the-sanjay-shah-shitshow/
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