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Med gkt uthytteskatt, redusert verdsettelses-
rabatt og okt formuesskatt for 2023, er aksjer
blitt mindre attraktivt sammenlignet med
andre investeringer. Her er ekspertenes
alternative investeringstips.

[l SILJE SUNDT KVADSHEIM

ssk@finansavisen.no

Hverken Bjgrn Erik Seettem, sparegkonom
i Nordnet, Christian Kallevig Arnesen,
partneriFinansco, eller Per-Ole Hegdahl,
skatteekspertiDanske Bank, legger skjul pa
at de mener det er feil politikk & gke skatten
pa aksjegevinster til 37,84 prosent, mens
andre investeringer har en skatt som al-
minnelig inntekt pa 22 prosent.

- Aksjer er blitt relativt sett min-
dre attraktivt dinvestere i enn bank-
innskudd, rentefond, obligasjoner,
utleieleiligheter og krypto, papeker
Bjorn Erik Seettem i Nordnet.

Spersmaéletblir likevel: Hvaman bgr in-
vestere i nar gevinstskatten er blitt sd hgy
for aksjer?

Feil fokus

- Man skal veere forsiktig med & gjore in-
vesteringsbeslutninger som primeert er av
skattemessige hensyn - det kan nemlig bli
en dyr «besparelse» — og skatt alene er sdle-
des et feil investeringsfokus, sier Christian
Kallevig Arnesen.

Seettem i Nordnet er enig.

- Jeg vil ikke anbefale noen a la
skattereglene styre investerings-
strategien, sier han.

- For det forste vil en investering med
lav forventet avkastning som regel ha lav
forventet avkastning ogsa etter skatten er
betalt. Man bor likevel ha skattereglene i
bakhodet, og vurdere dem sammen med
mange andre faktorer, som forventet av-
kastning ogrisiko, likviditet og baerekraft.

IPS

Men nar skatt er én av faktorene, trekker
Saettem frem Individuell pensjonssparing
(IPS) som mer gunstig na enn tidligere.

— Paradoksalt nok blir IPS mer attrak-
tivmed hgyere aksjeskatt og formuesskatt.
IPS-midlene er fritatt for formuesskatt, og
hele utbetalingen beskattes som alminnelig
inntekt, nd med en sats pa 22 prosent.

Daer det en ulempe at den rgdgrgnne
regjeringen har redusert maksimalt arlig
sparebelap fra40.0000 kroner til15.000
kroner.

- Jeg anbefaler alle som skal spare
iaksjer og aksjefond til pensjon & vur-
dere IPS, spesielt de som betaler for-

SKATT PA AKSJEINNTEKTER OG UTBYTTE

SKATT IKKE VIKTIGST: Chris;tian Kallevig
Arneseni Finansco mener at skatt alene er feil

investeringsfokus. FOTO: FINANSCO

UTLEIEBOLIG VS. AKSJER

UTLEIEBOLIG
Utleiebeskatning 22%
Investering (inngangsverdi 4000000
Dokumentavgift 100000 2,50%
Arlig leieinntekt 180 000 15000 pr.m

Antatt markedsverdi exit4 120 000 3%

Antatt relaisasjonsgevinst 20000
Skatt pa leieinntekt 39600
Skatt ved realisasjon 4400
Sum betalbar skatt 44000
Netto utleieboliginntekt 156000
AKSJER
Aksjebeskatning 3784%
Investering 4,000.000
Hvis netto aksjeinntekt skal bli 156.000
Ma verdistigningen vaere 6,27 %
Fordi 4.000.000x 0,0627 x (1-0,3784) = 156.000

muesskatt, sier Seettem.

- Nordnets beregninger viser at de fles-
te kan fa mellom 15 og 50 prosent hgyere
sparesaldo ved 65 &r med sparing i aksje-
fond i IPS over en periode pa 20 til 40 ar.
Her sammenligner vi med sparingisamme
aksjefondien investeringskonto eller aksje-
sparekonto. Lonnsomheten gker jo tidligere
du starter sparingen, jo hgyere aksjeandel
du har, og om du betaler formuesskatt.

Rentefond
Et annet alternativ til aksjer eller aksje-
fond kan veere et rentefond, som ogsa har

FORTSETTER PA SIDE 12

Ar Sats alminneliginntekt Oppjusteringsfaktor Aksjebeskatning Samlet skatt selskap og aksjonzer

2015 27% ia
2016 25% i.a.
2017 24% 1,24
2018 23% 133
2019 22% 144
2020 22% 144
2021 22% 144
2022 22% 1,60
2023 22% 172

27,00% 46,71%
25,00% 4375%
29,76 % 46,62 %
30,59 % 46,55 %
31,68 % 46,71%
31,68 % 46,71%
31,68 % 46,71%
3520% 49,46 %
37,84 % 51,52 %

Skattegunstige alt

Lavere skatt pa rentefond ob
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LAVERE SKATT: Inntektene fraen

Ilgaswner og utlelelelhgheter

samme gjor gevinsten ved et salg. roro:nte
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en skattesats pa 22 prosent.

- Vi mener at det nd kan
veere attraktivt 4 investere i
nordiske hgyrentefond, fordi
vitror det vil kunne gi god ri-
sikojustert avkastning frem-
over, sier Arnesen.

— Underliggende «yield», el-
ler renteavkastning, for en del av
disse fondene er nd pa 8-10 pro-
sent. I tillegg vil de nordiske hay-
rentefondene normalt veere med
flytende rente, som igjen gjor at
yielden gker ved gkninger i rente-
markedet ellers, sier han.

Han poengterer at det er viktig
avelgerett fond, og gjerne spre seg
paflere fond.

- En sa hgy avkastning i
hgyrentefond vilikke vedvare,
deter enmulighet na, sier han.

Fersk statistikk fra Verdipapir-
fondenes forening viser at mange
har satset parentefond né: I ok-
tober nettosolgte norske person-
kunder aksje- og kombinasjons-
fond for 1,8 milliarder i oktober
og nettokjopte rentefond for 2,3
milliarder kroner.

Seettem tror trenden vil fort-
sette.

- Deternaturlig d antaatrente-
fond vil utgjere en noe storre an-
del av portefgljene til norske in-
vestorer enn tidligere.

- Bade fordi rentefondene na
gir en langt hgyere forventet av-
kastning enn da rentenivaet var
neer null, samt at skattereglene
gjor de relativt sett mer gunstig.

Utleiebolig

Per-Ole Hegdahl i Danske bank
trekker fremkjop av en sekundzer-
bolig for utleie som et alternativ til
aksjemarkedet, ettersom utleie-
inntektbeskattes med 22 prosent,
mot aksjeutbytte med foreslatt
37,84 prosent.

Han har laget et regneeksem-
pel med kjop av en utleiebolig til
4 millioner kroner, som genere-
rer en netto leieinntekt pa 15.000
kroner i méneden. Hvis man
forutsetter en verdistigning pa 3
prosentiaret og eiendommen re-
aliseres etter ett ar, vil den totale
nettoinntekten etter skatt bli pa
156.000 kroner.

- Investerer man samme
belgpiaksjemarkedet,altsa4
millioner, og realiserer etter
ett ar, ma verdistigningen pa
aksjene veere pa 6,27 prosent
for 4 gi den samme netto-
inntekten, sier han.

Det skal riktignok sies at det
ikke ngdvendigvis vil veere sa lett
afi ennettoleieinntekt pa 15.000
kroner i maneden pa en bolig til 4
millioner, og at regnestykket for
aksjeinvesteringen ikke tar hen-
syn til skjermingsfradraget.

— Men, skjermingsfradraget
er saminimalt at det spiller liten
rolleidenne sammenhengen, sier
Hegdahl.

Forinvestorer i formuesskatte-
posisjon kan det vaere mindre
lgnnsomt & eie en utleiebolig, et-
tersom verdsettelsesrabatten pa
sekundeerbolig er pa 5 prosent,
mens verdsettelsesrabatten pa
aksjer er foreslatt til 20 prosent

LAVERE SKATT FRA UTLEIE: Per-Ole Hegdahl i Danske Bank mener utleiebolig kan vzere et alternativ, men papeker at formuesverdien er hnyer enn for aksjer.

for 2023, mot 25 prosentidag.

- Men defleste smainvestorer
har bade egen bolig med verdset-
telsesrabatt pa 75 prosent, og gjeld
som gjgr at formuesskatt ikke er
aktuelt, sier han.

Bunnfradraget for formues-
skatt er pa 1,7 millioner kroner.

Kan bli nzeringsinntekt
Hegdahl advarer derimot mot &
kjope for mange utleieleiligheter
for & spare skatt.

- Personer kan kjope inntil
fire utleieobjekter og motta
inntekter og gevinster som
kapitalinntekt med 22 prosent
skatt. Kjopes fem eller flere ut-
leieobjekter, vil dette normalt
bli 4 anse som neeringsinntekt,
ogdakan skattesatsenblihele
50,6 prosent, sier han.

- Men, grensen pa fire el-
ler flere er ikke absolutt, det ma
vurderes konkret. Tilsvarende
grense har vi for utleie av nee-
ringslokaler, der utleie av inntil

500 kvadratmeter vurderes som
kapitalinntekt med 22 prosent
skatt, mens naeringslokaler som
er stgrre vurderes som naerings-
inntekt og gir 50,6 prosent skatt.

- Det er ogsa viktig 8 huske at
skattefordelen ikke er konstant,
sier Hegdahl.

—Desiste drene har skatt pa ut-
bytte og avkastning pa aksjer gkt
betydelig, men dette kan endres
med et pennestrgk. Videre har de
fleste husholdninger i Norge om-
trent to tredjedel av sine brutto
verdier i sin primeerbolig. Der-
som man skal investere belgp ut
over bolig, er det trolig fornuftig
redusere risikoen ved a velge an-
dre investeringsformer som for
eksempel aksjer eller aksjefond.

Bjorn Erik Seettem i Nordnet
er usikker pd om vinéavil se flere
som investerer i utleiebolig, selv
om det relativt sett er blitt mer
skattegunstigiforhold til aksjer.

- Finansieringskostnaden har
gkt mye, samt at boligprisene er

fallende, som gjor at utleiecaset
ikke ser like gunstig utide neer-
meste arene. Pa den annen side
gker husleiene kraftig, noe som
draripositivretning.

Aksjesparekonto
Naér skattesatsen pa utbytte en-
drer seg fra ar til ar, kan aksje-
sparekonto (ASK) fremsta som
et gunstig alternativ.

- Bruk av ASK er absolutt
fornuftig, sier Arnesen.

- Bade det at man far utsatt
beskatningen av gevinst nar man
gjor fondsbytter, og at det er mu-
lig 4 taut innskutt belgp for man
teerer pa avkastningen, er gode
incentiver for langsiktig sparing.
Visetter ofte opp uttaksplaner for
vare kunder, slik at de fr faste ut-
tak fra fond til sin bankkonto og
kan se hvor store uttak som kan
gjgres uten at man taerer pa ho-
vedstolen, og da er det apenbart
gunstig at slike uttak kan gjores
skattefrittilengre tid.

- Valg av kontolgsning, hvor
aksjesparekonto er én avtrereelle
alternativer, bar gjores med basisi
seerlig skattehensyn og den total-
risikoen man gnsker pa sine plas-
serte midler. Igjen handler det om
abalansere flere hensyn samtidig,
sier Arnesen.

Krypto?
- Hva samed krypto?

- Krypto er et kapittel for
seg selv. Jeghar sagtlenge at
krypto har for kort historikk
tilatdet bor inngi i en lang-
siktig strategisk portefolje.
Densiste tids utvikling viser
tydelig at krypto har store
utfordringer med manglende
reguleringer, sier Seettem.

Heller ikke Arnesen ser pa
krypto som noe godt alternativ:

- Det er mange som har tatt til
orde mot hvorfor incentivene for
investeringer i aksjer og aksjefond
reduseres sammenlignet med en
del andre typer investeringer.



VURDER IPS: Bjorn Erik Szettem i Nordnet mener flere na br vurdere IPS.

Incentivene for investeringer i
verdiskapning og arbeidsplasser
(les: aksjer og aksjefond) reduse-
res ved hgyere satser for gevinst-
beskatning, mens det fortsatt
er skattemessig mer gunstig a
investereiplank (les: eiendom),
gjeld (les: rentebeerende papi-
rer), ahauarbeidsomme midler
pa bankkonto og a spekulere i
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|
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tulleting som krypto.

- Jeg stiller meg i rekken
sammen med dem som undres
over dette, for dette gir det lite
mening med delange brillene pa.
IThvert fall nar vivet at behovet
for egen investering og pensjons-
sparing er betydelig hgyere for
unge voksneidag enn den var for
generasjonen over.
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TROSSET BORSFALLET: Aksjegruppen Bl Bergen tjente sarlig mye pa ABL Group og Frontline.

FOTO: AKSJEKLUBBEN BI BERGEN

Bl Bergen klarte
Seg best | tapsuke

Av deltagerne i Nordnets portefgljekonkurranse klarte
bare Aksjegruppen Bl Bergen a gke kapitalen i forrige
uke. Analytikernes favorittaksjer tapte mest.

B THOMAS HILMERSEN
thomas.hilmersen@finansavisen.no

I finansmarkedet — og livet ge-
nerelt — er det en tendens til
normalisering. Dette innebaerer
blant annet at ulike portefoljers
og forvalteres akkumulerte mer-
og mindreavkastning typisk
blir mindre og mindre over tid. I
Skoleduellen fikk viiforrige uke
et eksempel pd det.

Etter 4 ha slatt markedet
og defleste andre deltagerne
ienrekke uker, havnet analy-
tikerportefsljen pa en desidert
sisteplass.

Meglerhusenes favorittaksjer
var ned med hele 4,8 prosent,
mens Hovedindeksen pa Oslo
Bors tapte relativt beskjedne 1,0
prosent og universitetslagenes
kapital krympet med 0,8 prosent
isnitt.

Bl Bergen trosset horsfallet
Bare én deltager, Aksjegruppen BI
Bergen, varipluss.

Avkastningen pa 0,2 pro-
sent skyldtes at Frontline og
ABL Group fikk kurslsft pa
henholdsvis 8 og 2 prosent.

Rundt 35 prosent av kapitalen
er plassert i nettopp disse ak-
sjene, sa deres oppgang mer enn
oppveide effekten av at de gvrige
— Hoegh Autoliners, Var Energi,
Mowi og Gjensidige Forsikring
- gjorde det betydelig verre enn
markedet. Forstnevnte stupte 12
prosent.

BI Bergen dro ogsa nytte av
kontantbeholdningen pa 23 pro-

sent, noe som begrenset bors-
eksponeringen i forhold til kon-
kurrentene.

Liker fortsatt oljeaksjer
For gvrig skrev ST@H Kapital pa
Nordnet-bloggen.

«Forelgpig har vien markeds-
neer portefolje, hvor vi er tungt
eksponert mot oljesektoren», for-
teller kommunikasjonsansvarlig
Kristine Bertelsen.

Omtrent 30 prosent av
lagets kapital befinner seg
i Equinor og Aker BP, og
ST@H Kapital tror dette vil
gi god avkastning i en tid

med fortsatt hogye gass- og
oljepriser.

«I tiden fremover gnsker vi &
sitte med den beholdningen vi har,
ogikke gjore noen videre justerin-
ger», tilfoyer ST@H-leder Niklas
Hartvigsen.

«Dette hovedsakelig fordi vi
garinnien periode hvor det blir
vanskeligere 4 bedrive aktiv for-
valtning.»

Hartvigsen forklarer videre
at portefoljens relativt store kon-
tantbeholdning skyldes at laget
gnsker 4unngéd 100 prosent mar-
kedseksponeringien noe usikker
periode.

Lag

Aksjegruppen Bl Bergen
Finansforeningen Ui0
Borsklubben UiT

Juridisk Finansklubb UiB
UiS Studentkapital
Finansgruppen Verdi NTNU
Barsgruppen Kristiania
Borsgruppen UiA
Barsklubben NHH
Hovedindeksen pa Oslo Bars
STOH Kapital

Barsgruppen Aktie Bl
Borsgruppen NMBU
AlphaNTNU Alesund

Bull Invest Bl Trondheim
Analytikernes favoritter

Forrige uke Siden oppstart
0,2% 6,5%
0,0% 0,0%
-01% -5,2%
02% 04 %
-04% -6,.3%
-0,6% -4.3%
-0,7% 10%
-0,8% 0,3%
1,0% 7.8 %
1,0% 0,5%
-11% 76%
-1,2% -2,3%
1,2% 38%
-1,3% 0,2%
2,5% -4,1%
-4.8% 23,3%

*Denne runden av skoleduellen startet 16.9.2022.

B Nordnet lar barsgrupper ved forskjellige hayskoler og universiteter prove segi aksje-

markedet med virkelige penger.

M De konkurrerer mot hverandre og mot en portefalje Nordnet setter sammen av analyti-
kernes favoritter, og sammenlignes med hovedindeksen.
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