Hvad er veerdien af en pensionsordning, nar man ved bodeling i anledning af en separation eller
skilsmisse er ngdt til at finde den nuvaerende vzerdi efter skat? Hvordan tager man korrekt hgjde
for skatten — og hvilke andre forudszetninger har vaesentlig betydning, nar man skal skenne over nu-
tidsvaerdien? En forkert vaerdianszettelse kan indebzere, at den ene zegtefzelle - typisk den, der har
sparet mindst op til pension — far langt mindre end halvdelen af veerdien af den anden zegtefzelles
pensionsopsparing ved bodelingen.

Af Jorgen U. Gronborg og Ulrik Grenborg, Advokaterne Sankt Knuds Torv

Introduktion

Ved bodelingen mellem agtefaeller i an-
ledning af separation eller skilsmisse er det
ofte nedvendigt at vaerdiansatte parternes
pensionsordninger. Skent udgangspunktet i
dansk ret er, at hver agtefelle udtager sine
egne pensionsordninger i forbindelse med
en bodeling, kan det blive relevant at ken-
de pensionsordningernes nutidsveerdi. Et
eksempel kunne vare, hvis en af egtefael-
lerne har en ekstra pension, som skal deles
i henhold til £FL § 34, stk. 4, men der skal
ifolge agtefelleloven ogsa ske vardiansat-
telse 1 syv forskellige andre situationer, som
gennemgas nedenfor under afsnit 3.

Retstilstanden omkring, hvorledes verdi-
ansattelse konkret skal ske, er imidlertid
uklar. Allerede ved artusindskiftet var det
genstand for teoretisk debat, hvad der var
den korrekte beregningsmetode. I denne
artikel udfordrer vi den sakaldte netto-
vaerdi-metode og beskriver, hvorledes
vaerdiansattelsen rettelig ber ske med en
anden metode: Nutidsvaerdi-metoden.

Nutidsveerdi-metoden er baseret pa en
rekke estimater omkring fremtiden. Det
har stor betydning for resultatet, hvilke
tal og forudsatninger man valger at be-
nytte ved beregningerne. Eksempelvis
taler formals- og rimelighedsbetragtnin-

ger for, at man ikke er tilbageholdende/
forsigtig i sin prognose over det forven-
tede afkast, da dette vil ga ud over den
anden @gtefelle. Risikoen ber ogsa bae-
res af ejeregtefallen, jf. nedenfor under
afsnit 2.4.

Artiklen er opdelt i tre hovedafsnit: Forst
en gennemgang af forskellige metoder
til beregning af pensionernes verdi ef-
ter skat, dernaest en gennemgang af be-
tydningen af forudsatningerne for be-
regningerne og til sidst en opregning af
otte forskellige tilfaelde, hvor der skal ske
vaerdiansattelse af pensionsordningerne
som led i et eegtefalleskifte.
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1. Hvorledes skal veerdiansaettelse
ske?

Selv om der ved et egtefelleskifte er otte
situationer, hvor det er nedvendigt at ken-
de vardien af @gtefellers pensionsord-
ninger, er der ikke nogen lovgivning om,
hvorledes man skal beregne vardien. Be-
stemmelsen i £FL § 34, stk. 4, lyder blot:
“"Verdien af evrige pensionsrettigheder
indgar i formuedelingen.”

Der er hverken i lovbemarkningerne til
bestemmelserne om pensionsdeling i1 lov
nr. 483 af 07.06.2006 eller i beteenkning
1466/2005 om Agtefellers pensionsret-
tigheder nogen form for retningslinjer for,
hvorledes pensioner skal veardiansattes.
Irene Norgaard oplyser i Familieret 4. udg.,
2019, p. 264 i note 26, at spergsmalet ikke
var omfattet af udvalgets kommissorium.

Der er heller ikke retningslinjer for vaer-
diansettelsen i beteenkning nr. 1552/2015
om Agtefeellers okonomiske forhold el-
ler i lovbemerkningerne til AFL, som
videreforer bestemmelserne fra 2006 om
pensionsdeling, og som ved indferelsen
af reglerne om fordeling af geeld i £FL §
29 har gjort veerdiansettelsen af pensions-
ordninger langt oftere forekommende end
tidligere, jf. nedenfor under pkt. 3.4.

Irene Norgaard anforer i Pensionsrettig-
heders behandling ved separation, skils-
misse og dad, 2007, p. 26, at det ofte er
vanskeligt — for ikke at sige umuligt — preae-
cist at vardiansette og sammenligne to
konkrete agtefeellers pensionsrettigheder.
Dels er vardien afhengig af stadig skif-
tende skattelovgivning, dels er veerdien af-
hangig af agtefellernes alder, helbred og

okonomi, dels er det generelt vanskeligt at
vaerdiansaette serlig de labende livsbetin-
gede ordninger. Hun undlader i ovrigt at
komme naermere ind pa verdiansattelses-
problematikken.

I Gitte Meldgaard Abrahamsens bog
Pensionsudlignende regler ved separation
og skilsmisse, 2014, finder man heller ikke
en nermere gennemgang af vaerdiansaet-
telsesproblemerne.

Linda Nielsen har i Skilsmisseret, 5.
udg., 2020, p. 218-222, gennemgéet
verdiansattelsesproblemerne,  herunder
spergsmalet om skattepassivering, og hun
anforer, at der bade kan tages hensyn til
udskydelsen af skatten og til den lempelige
beskatning af pensionsmidler.

1.1 Nettoveerdi-metoden

Den traditionelle verdiansattelsesmetode — nettovaerdi-metoden — har bestéet i at tage udgangspunkt i pensionens vardi for
skat pa opgerelsesdagen/udlaegsdagen og herfra treekke den forventede skat eller afgift ved udbetalingen. Afgiften udger 60
% ved ophavelse af en ratepension eller rentepension for tidspunktet for ordinzr udbetaling, men denne heje afgift kan kun
fradrages i boopgerelsen, hvis ejeren rent faktisk foretager en ophavelse i utide.

Eksempel

M har en ratepension med en veerdi for skat pa 1 mio. kr. Han hzever pensionsordningen i anledning af
bodelingen, hvilket udleser en afgift pa 60 %. Det ferer til en veerdi efter skat pa 400.000 kr.

Safremt det kan leegges til grund, at ejeren ikke vil ophaeve sin pension i anledning af bodelingen, bliver det relevant at skenne
over, hvilken betydning det far for verdien, at pensionsordningen forst udbetales om en drreekke, nér ejeren pensioneres. Den
latente skat ansaettes enten til kurs 100 eller til en lavere kurs, hvorefter pensionsordningens nettoverdi fremkommer.

Ved ratepensioner og rentepensioner udger skatten ved ordinar udbetaling ca. 38 %, hvis ejeren ikke skal betale topskat som
pensionist, og ca. 52 %, hvis pensionerne er sa store, at ejeren ma paregne at skulle betale topskat.

C N
Eksempel
M har en ratepension med en veerdi for skat pa 1 mio. kr. Hvis man regner med en skat pa 38 % ved ud-
betalingen og ansaetter kursen pa den latente skat til kurs 100, ferer nettoveerdi-metoden til en veerdi
efter skat pa 620.000 kr. Ansaettes kursen pa den latente skat f.eks. til 70, kan skatten kun passiveres
med 70 % af 380.000 kr. eller 266.000 kr., og veerdien stiger dermed til 732.400 kr.

A J

Ved alderspension udger afgiften ved ordinaer udbetaling 0 %, og ved kapitalpensioner udger afgiften ved ordinzr udbetaling
40 %. Der kan kun ske fradrag med afgiften pa 20 % ved ophavelse af en alderspension i utide og 52 % ved ophavelse af en
kapitalpension i utide, hvis ejeren rent faktisk foretager en ophavelse i utide.
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1.2 Den juridiske debat

Nettovardi-metoden blev i 2000 og 2001
i seks artikler i Advokaten og TFA disku-
teret mellem Anne Brokso og Per Andre-
asen pa den ene side og Peter Teisen pa
den anden side. Man diskuterede, om der
ved verdianszattelsen skulle ske en kurs-
regulering af den latente skat pd pensions-
ordningen under hensyn til fordelen ved
en rentefti kredit. Anne Brokse og Per An-
dreasen havdede, at der skulle ske kursre-
gulering af den latente skat, hvilket havde
stotte i landsretspraksis, mens Peter Teisen
haevdede, at den udskudte skat eller afgift
altid skulle ansettes til kurs 100.

Nogle ar senere paviste Klaus Griinbaum
og Irene Norgaard i ADV 2003.304-306:
Pensionsordninger — passivering af latent
skat pa separations- og skilsmisseskifte,
at der ikke er nogen fordel ved den ren-
tefri kredit pa skatten eller afgiften pa en
pensionsordning, og der skal derfor ikke
ske nogen kursregulering som folge af den
rentefri kredit.

I boksen til hojre ses et eksempel fra
Klaus Griinbaum og Irene Norgaard.

42%

Frie midler
(hej aktieskat)

Eksempel

om 20 ar.

AV

M har pa opgerelsesdagen en kapitalpension pa 1 mio. kr. Midlerne for-
rentes med 5 % p.a. efter skat, og efter 20 ar vil kapitalpensionen vaere
vokset til 2 mio. kr., som kan haeves mod en afgift pa 40 %. M vil dermed
om 20 ar fa udbetalt et nettobeleb pa 1,2 mio kr. Aktuelle frie midler pa
600.000 kr. vil med en forrentning pa 5 % p.a. efter skat i 20 ar ogsa
vokse til 1,2 mio. kr. Kapitalpensionen har derfor en veerdi pa 600.000
kr. Der er sdledes ingen fordel ved, at 40 % - afgiften forst skal betales

)

Eksemplet illustrerer, at det ikke er en ren-
tefri kredit, der gor nogen forskel. Vil man
forstd, hvad der er fordelen ved at investe-
re via en pensionsordning, skal man laegge
merke til, at der i eksemplet regnes med en
rente “efter skat”. Forskellen viser sig, nér
man inddrager, hvorledes pensionsmidler
og frie midler beskattes.

Klaus Griinbaum og Irene Norgaard an-
forte, at der ved vaerdiansattelsen ber leg-
ges veegt pé forskellen mellem den lave
beskatning pa midlerne i den pensions-
ordning og den hgjere beskatning af frie
midler. Vi er enige i dette synspunkt, som
ligger tet pa den opfattelse, som Anne
Brokse og Per Andreasen gik ind for.

Klaus Griinbaum og Irene Norgaards ar-
tikel synes ikke umiddelbart at have gen-
nemslagskraft i retsteorien, men den har
dannet grundlag for, at der siden 2004 har
ligget en rekke programmer til beregning

27%

Frie midler
(lav aktieskat)

af nutidsveerdien af de forskellige pensi-
onsordninger pa Synopsis.dk.

Det afgerende argument for, at man
ikke ber medregne afgiften eller skatten
ved ophavelse til kurs 100, saledes som
havdet af Peter Teisen, er, at der ber ta-
ges hensyn til fordelen ved den lave be-
skatning pa afkastet i en pensionsordning
i perioden frem til midlernes udbetaling.
En ratepensions veardi vil stige markant
mere i perioden frem til udbetalingstids-
punktet, end frie midler vil stige, selv
hvis de blev investeret pd samme made.
Som naevnt skyldes dette ikke en “rente-
fri kredit” pa skatten af pensionsmidlerne
men den enkle omstendighed, at afkastet
af pensionsmidler beskattes langt lavere
end frie midler.

Skatten pa pensionsafkast (PAL-skat-
ten) har siden 2012 udgjort 15,3 %, mens
afkastet af frie midler beskattes som posi-
tiv kapitalindkomst med op til mellem 38
% og 42 % eller som aktieindkomst med
27 % eller 42 %. Denne fordel indgar ved
verdiansattelsen, hvismanistedet fornet-
tovaerdi-metoden anvender nutidsveerdi-

metoden.
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1.3 Nutidsveerdi-metoden

Verdiansettelsen ber efter vores opfattelse ske ved, at man beregner, hvor meget man skal investere af frie beskattede midler
pr. opgerelsesdagen/udlaegsdagen, for at man ved et givet afkast og en given skatteprocent om x antal &r og dage har nejagtigt
det eller de samme beleb, som vil blive udbetalt fra pensionsordningen netto efter skat.

Forskellen mellem nettovaerdi-metoden og nutidsverdi-metoden bestar i, at der ved nutidsvardi-metoden tages hejde for forde-
len ved den lavere beskatning af pensionsmidler. Dette viser sig, hvis man teoretisk forestiller sig, at der ikke var nogen forskel
pa beskatningen. Hvis man séledes foretager det tankeeksperiment, at der er samme lave beskatning af afkastet af frie midler
som af pensionsmidler, vil man f& samme resultat med nettoverdi-metoden, hvis kursen settes til 100, som med nutidsveer-
di-metoden.

Ogsé hvis man regner med et afkast pa 0 % p.a. frem til det forventede udbetalingstidspunkt, vil nettoveerdi-metoden, hvor
kursen settes til 100, fore til samme resultat som nutidsvaerdi-metoden.

Imidlertid er beskatningen af afkastet pa pensionsmidler og frie midler ikke den samme — og det forventede arlige afkast er
nappe 0 % p.a., jf. afsnit 2.
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Den hgjere vaerdianseettelse ved nutidsveer-
di-metoden er en direkte konsekvens af, at
afkastet af pensionsmidler beskattes langt
lavere end frie midler. Denne fordel ber efter
vores opfattelse indga ved veerdiansaettelsen.

Fordelen ved den lave beskatning af pen-
sionsmidler viser sig ogsa ved beregning
af veerdien af en alderspension, hvor der
som nevnt ikke er nogen skat eller af-
gift ved ordinzr udbetaling. Efter netto-
verdi-metoden vil altid man na frem til,
at et indestdende pa en alderspension pa
100.000 kr. har en veerdi pa 100.000 kr.
Anvender man nutidsverdi-metoden, bli-
ver vaerdien af en alderspension hejere.

1 boksen til hajre ses et eksempel.

Nutidsvaerdi-metoden er ikke udtryk for,
at man deler fremtidige verdistigninger,
der ligger efter datoen for agteskabets
opher. Sadanne hensyn skal ikke indga i
vaerdiansattelsen af eksempelvis en fast
ejendom, og dette samme geelder for pen-
sionsordninger.

Nutidsvaerdi-metoden er udtryk for, at
man deler en allerede erhvervet skattefor-
del, idet midlerne er placeret pa en made,
som skattemaessigt er meget favorabel pa
grund af PAL-skatten. Det er i retspraksis
fastslaet, at vaerdien af latente skattefordele
skal indregnes som aktiv ved bodelingen,
jf. eksempelvis TFA 2021.244/2 VLD. Ved

dommen fastslog Vestre Landsret, at et
fradragsberettiget tab pa bygninger skulle
medregnes som aktiv for H med den fakti-
ske skatteveerdi, idet H allerede havde ud-
nyttet skattefordelen. Det er derfor neerlig-
gende, at skattefordelen ved, at midlerne
allerede er placeret pa en pensionsordning,
skal indga ved verdianszttelsen.

Nettoveerdi-metoden forudsaetter, at man
kender pensionens aktuelle bruttoveerdi. Pa
visse rentepensioner, f. eks. tjenestemands-
pensioner, kendes denne veerdi ikke. Man
ved kun, at M vil fa udbetalt en érlig pension
pa f. eks. 240.000 kr, nar han nar pensions-
alderen, og frem til han der. Da der ikke er
nogen kendt aktuel bruttoveerdi, kan skatten
ved udbetaling ikke beregnes, og dermed
kan vaerdien ikke beregnes ved hjalp af net-
tovaerdi-metoden. Der er ingen problemer
med at beregne rentepensionens vaerdi, nar
man anvender nutidsvaerdi-metoden.

Nutidsvaerdi-metoden er rent matematisk.
Metoden har den ulempe, at det er svaert og
tidskraevende at foretage en korrekt bereg-
ning, men som navnt har der pa Synopsis.
dk siden 2004 ligget en rackke programmer
til beregning af nutidsverdien af de for-
skellige typer pensionsordninger. Det er
vores indtryk, at disse programmer anven-
des hyppigt af en meget stor del af landets
familieretsadvokater, og vi har indtil nu
ikke modtaget indsigelser fra brugerne om,
at beregningsmetoden skulle vere forkert.

I konkrete sager om bodeling gar diskus-
sionerne ikke leengere pa selve beregnings-
metoden, men advokaterne forhandler i de
konkrete sager om forudsatningerne for
beregningerne af nutidsveerdien.
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2. Betydningen af forudszetning-
erne for nutidsvaerdiberegningen
Nér man verdiansatter pensioner efter
nutidsvaerdi-metoden, har det stor betyd-
ning for vardiansattelsen, hvilke forud-
setninger der leegges til grund for bereg-
ningerne.

Vi vil i det folgende gennemgé fire for-
udsetninger for nutidsverdiberegningen:

1. Udbetalingstidspunktet og
udbetalingsperioden.

2. Den forventede gennemsnitlige
skatteprocent pa positiv kapital-
indkomst/aktieindkomst.

3. Den forventede skatteprocent pa
udbetalingstidspunktet.

4. Afkastet i de kommende ar.

Nedenfor tages der udgangspunkt i et
taleksempel med en rackke valgte for-
udsetninger. Eksemplet illustrerer, hvad
der sker med verdien, hvis man andrer i
forudsetningerne.

2.1. Udbetalingstidspunktet og
udbetalingsperioden
Hvis udbetalingstidspunktet udskydes med
nogle é&r, eller hvis udbetalingsperioden
forleenges, stiger nutidsveerdien. Hvis ud-
betalingens start i ovennavnte eksempel
udskydes med 4 ar, stiger nutidsveerdien fra
690.471 kr. til 702.940 kr. Hvis udbetalings-
perioden forlenges fra 10 &r til 15 &r, stiger
nutidsverdien fra 690.471 kr. til 698.310 kr.
Ved beregningerne ber der efter vores op-
fattelse tages udgangspunkt i den forelig-
gende aftale med pensionsinstituttet om ud-
betalingstidspunkt og udbetalingsperiode.

2.2. Den forventede gennem-
snitlige skatteprocent pa positiv
kapitalindkomst/aktieindkomst
Hvis den forventede gennemsnitlige skat-
teprocent pa positiv kapitalindkomst/aktie-
indkomst forhejes fra 38 % til 42 %, stiger
nutidsveerdien fra 690.471 k. til 703.742 kr.
Hvis den forventede gennemsnitlige skatte-

/
Eksempel

(¥

M er 50 ar og har en ratepension pa 1 mio. kr. for skat. Ratepensionen har en
nutidsveerdi efter skat pa 690.471 kr., hvis det forudszettes, at udbetaling vil
ske fra det fyldte 69. ar, en 10-arig udbetalingsperiode, en skannet skatte-
procent ved udbetaling af raterne pa 38 %, et forventet gennemsnitligt af-
kast, indtil ratepensionen er udbetalt pa 2 %, og en forventet gennemsnitlig
skatteprocent af positiv kapitalindkomst/aktieindkomst pa 38 %.

\

)

procent pa positiv kapitalindkomst/aktieind-
komst nedsaettes fra 38 % til 27 %, falder
nutidsveerdien fra 690.471 kr. til 655.321 kr.

Den forventede gennemsnitlige skattepro-

cent pa positiv kapitalindkomst/aktieind-
komst ber ansettes pa basis af en konkret
vurdering af ejerens evrige indkomstfor-
hold og pensionens sammensatning.
Positiv kapitalindkomst beskattes i 2022
med 25 %, hvis ejeren har negativ kapita-
lindkomst pa under 50.000 kr., hvori den
positive kapitalindkomst kan modregnes,
og 33 %, hvis ejeren har negativ kapita-
lindkomst pa over 50.000 kr., hvori den
positive kapitalindkomst kan modregnes.
Skatteprocenten vil i gvrigt normalt vere
pé ca. 38 %. Hvis ejeren i 2022 har en per-
sonlig indtegt pad over 552.500 kr. efter
AM-bidrag og tillige en positiv kapital-
indkomst pa over 47.400 kr., skal ejeren
betale topskat af den positive kapitalind-
komst, dog maksimalt 42 % plus eventuel
kirkeskat. I sa fald ber man anvende 42 %
plus eventuel kirkeskat ved beregningen.
Skatteprocenten for aktieindkomst er
i 2022 pa 27% for aktieindkomst op til
57.200 kr. og 42% for det overskydende
belob. Der skal ikke tilleegges kirkeskat.
Hvis hele pensionen er placeret i aktier,
bar den forventede skatteprocent szttes til
et tal mellem 27% og 42% pa basis af en
konkret vurdering af den samlede skatte-
procent for den forventede aktieindkomst.
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2.3. Den forventede gennemsnitli-
ge skatteprocent pa udbetalings-
tidspunktet

Som forventet skatteprocent er det alminde-
ligt, at man anvender 38 %. Man kan ikke
vide, hvad skattesatserne vil vare pa udbe-
talingstidspunktet, s& man tager ofte afsaet
i skatteprocenten i dag. Men hvis man i en
konkret bodelingssag kan sandsynliggere, at
udbetalingerne vil blive belagt med topskat,
ber den forventede skatteprocent vaere 52,07
% plus eventuel kirkeskat.

Huvis skatteprocenten ved udbetaling af ra-
terne forhejes fra 38 % til 52,07 %, falder
nutidsverdien af ratepensionen i ovennaevn-
te eksempel fra 690.471 k. til 539.839 kr.

Hvis ejerens samlede indtaegter som pensi-
onist skennes at overstige topskattegraensen,
som 12022 er pa 552.500 kr., ma beregnin-
gen opsplittes skensmaessigt i to beregninger
med den del, der ikke udleser topskat, og den
del, der udleser topskat.

2.4. Afkastet i de kommende ar
Det forventede gennemsnitlige afkast i de
kommende &r har meget stor betydning for
verdiansattelsen. Jo hajere forventet afkast,
jo hajere veerdi har ratepensionen.

Hvilket skennet fremtidigt afkast/forrent-
ning skal man sa benytte ved ratepensionens
verdiansattelse?

Traditionelt har man ved verdiansattelsen
af ratepensioner ladet sig inspirere af, hvor-
dan man beregner kursen pa latent skat, der
forst skal betales om mange &r. Nar man skal
beregne kursen pa en latent skat pa f.eks. en
aktie- eller en ejendomsavance eller pa et
opsparet overskud i virksomhedsordningen,
er det almindeligt at tage udgangspunkt i en
rente, som svarer til den rente efter skat, som
kan opnas ved en investering i realkreditob-
ligationer med en lebetid frem til det tids-
punkt, hvor skatten skal betales.

Ved beregning af nutidsvaerdien af en
pensionsordning er det efter vores mening
ikke hensigtsmeessigt at tage udgangspunkt
i den lave rente pd realkreditobligationer,
medmindre ejeren har placeret sine pensi-
onsmidler i sddanne veerdipapirer. Det er
mere neerliggende at tage udgangspunkt i de
generelle afkastforventninger, som hvert ar
beregnes af Radet for Afkastforventninger,
som er nedsat af Forsikring og Pension og
Finans Danmark. Disse samfundsforud-
saetninger benytter alle pensionsinstitutter i
Danmark og indgér i pensionsprognoserne
pé Pensionsinfo.dk.

Nar der er tale om en tidshorisont pa over
11 &r frem til pensionens udbetaling, er af-
kastforventningerne i 2020, 2021 og 2022
pa 6,5 % p.a. for aktier og 3,5 % p.a. for
obligationer. Er en pensionsordning f.eks.
placeret med 50 % i aktier og 50 % i obliga-
tioner, forer samfundsforudsetningerne til
en afkastforventning pa 5 % p.a.

Der ber efter vores opfattelse vaere mu-
lighed for at fravige de generelle afkastfor-
ventninger pa basis af en individuel vurde-
ring af den konkrete pensionsordnings track
record. Har ejeren valgt at placere sin pen-
sionsordning til en gennemsnitsrente med
en lav risikoprofil og derfor hidtil opnaet
et relativt lille afkast, ber vaerdiansaettelsen
tage udgangspunkt i et lavere afkast end de
generelle afkastforventninger. Har ejeren
valgt at placere sin pensionsordning til en
markedsrente med en hejere risikoprofil og
derfor opnéet et noget storre afkast, ber ver-
dianszttelsen tage udgangspunkt i et hgjere
afkast end de generelle afkastforventninger.
Der ber dog tillige tages hensyn til, at risi-
koprofilen ofte nedsattes, jo tettere ejeren
neermer sig pensionsalderen, og at det for-
ventede afkast mé nedsattes skensmaessigt
som folge heraf.

p

Eksempel:

Skal man betale 100.000 kr. i skat om 20 ar,
skal man ved en rente efter skat pa 2 % p.a.
investere 67.297 kr. i obligationer nu. Med
renter og renters rente vil investeringen vaere
vokset til praecis 100.000 kr. om 20 ar. Kursen
pa den latente skat er derfor 67,297.

Hvis afkastforventningerne i ovenstiende
eksempel forhgjes fra 2 % til 6 % p.a., stiger
veerdien fra 690.471 kr. til 849.015 kr., dvs.
en veerdistigning pa 22,96 %.

Der kan vere tilfeelde, hvor prognosen er
forsigtig, hvilket forer til en vaerdiansattelse
af pensionsordningen, som senere viser sig
at veere alt for lav. Dette vil ved en bodeling
fore til, at den anden ®gtefzlle far mindre
end halvdelen af nutidsverdien af den pen-
sionsopsparing, som skal deles. Der kan
ogsé veere tilfaelde, hvor det viser sig, at det
faktiske afkast er lavere end det forventede
afkast, saledes at pensionsordningen er ble-
vet veerdiansat for hejt. Prognosen over det
forventede afkast ber hverken vaere forsig-
tig og pessimistisk eller specielt optimistisk.
Risikoen for en forkert veerdiansattelse pa
basis af en afkastprognose, som viser sig at
vere for lav eller for hgj, ber ikke kun baeres
af den anden @gtefelle. Risikoen ber ud fra
formalsbetragtninger ogsa beres af ejerag-
tefeellen.

Pengejournalen.dk  har udarbejdet er
oversigt over det arlige afkast i perioden
2010-2020 i otte store pensionsinstitutter.
Afkastene er opgjort med udgangspunkt i
en markedsrente-kunde under 40 ar med en
samlet arlig indbetaling pa mellem 30.000
og 80.000 kr., og hvor pensionsopsparingen
var 0 kr. det forste ar. Oversigten viser, at In-
dustriens Pension har haft det hejeste afkast
pa 9,6 % p.a., mens Velliv har haft det lave-
ste afkast pa 6,3 % p.a.

Ovennavnte eksempler viser betydningen
af de forskellige forudsatninger ved veerdi-
ansettelsen af en ratepension, herunder at
nutidsveerdien af en ratepension stiger kraf-
tigt, hvis man forudszetter et forventet frem-
tidigt afkast pa 6 % p.a. frem for 2 % p.a. Det
samme geelder for alders- og kapitalpensio-
ner. Jo hejere forventet fremtidigt afkast, jo
hajere nutidsvaerdi.
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2.5. Szerligt om rentepensioner
Ved rentepensioner (livsvarige pensioner),
der har en aktuel depotvardi for den enkelte,
f.eks. en privattegnet livrente eller en pensi-
onskassepension, ber verdien beregnes pa
samme made som en ratepension. Ved rente-
pensioner skal man beregningsmaessigt lade
udbetalingen starte, nar ejeren bliver folke-
pensionist, og udbetalingsperioden sattes pa
basis af ejerens beregnede gennemsnitlige
restlevetid, som findes i de arlige middel-
levetidstabeller fra Danmarks Statistik. Det
er uden betydning for veerdiansaettelsen, om
rentepensionen er med eller uden garantere-
de ydelser, da anvendelsen af den gennem-
snitlige restlevetid som udbetalingsperiode
tager hejde for, at nogle der for opnéet pen-
sionsalder, og andre lever meget laengere end
gennemsnittet.

Ved rentepensioner, der ikke har nogen
depotveerdi for den enkelte, f.eks. en tjene-
stemandspension, er der ikke noget laben-
de afkast af pensionsopsparingen, og der er
derfor ikke noget grundlag for at tage ud-
gangspunkt i det opndede gennemsnitlige

f
Eksempel

veerdien efter skat til 244.948 kr.

M er 50 ar. Han er tjenestemand og har ret til at fa udbetalt en livsvarig
ydelse pa 240.000 kr. arligt, fra han fylder 69 ar. Hvis man regner med
beregnede yderligere indbetalinger pa 45.000 kr. arligt, indtil han fylder
69 ar, en forventet gennemsnitlig skatteprocent af positiv kapitalind-
komst/aktieindkomst p& 38 %, en skennet skatteprocent ved udbetaling
af pensionen pa 38 %, og et forventet gennemsnitligt afkast af frie midler,
indtil pensionen er udbetalt, pa 2 %, har rentepensionen en nutidsvaerdi
efter skat pa 815.258 kr. Hvis man regner med et forventet gennemsnitligt
afkast af frie midler pa 6 % p.a., indtil pensionen er udbetalt, falder nutids-

)

afkast pa den konkrete pensionsordning si-
den dennes etablering. Man ma derfor tage
udgangspunkt i et forventet afkast, hvis man
vil investere frie midler, der kan give samme
udbetalinger efter skat som rentepensionen.
Vi vil anbefale, at man ansatter veerdien pa
basis af det forventede afkast pa realkredi-
tobligationer med en lobetid frem til pensi-
onens udbetaling. For disse rentepensioner
er nutidsveerdien hgjest ved et lavt forventet
afkast i fremtiden. Jo hejere forventet afkast,

jo lavere er nutidsveerdien efter skat. Se ek-
semplet herover.

Vi er bekendt med, at tjenestemaend ikke
indbetaler pensionsbidrag med en bestemt
procentdel af lennen, men da pensionstil-
sagnet pa 240.000 kr. arligt i ovenstaende
eksempel forudseetter, at M arbejder i yderli-
gere 19 ar, og da M’s bidrag via arbejde efter
ophersdagen ikke skal indgé i delingen, er
man nedt til ved beregningen at ansztte et
skennet pensionsbidrag,

\

Side 8



3. | hvilke situationer skal der ske
veerdianszettelse af pensionsord-
ninger pa et segtefeelleskifte?
Verdiansettelsen af pensioner har stor be-
tydning 1 mange eegtefaelleskifter. Vi vil i det
folgende opregne otte forskellige tilfelde,
hvor der skal ske verdiansattelse af pen-
sionsordningerne efter nutidsverdi-meto-
den.

3.1. Nar vaerdien af en ekstra pension skal opgeres og indregnes som aktiv i boopgerelsen,
jf. ZFL § 34, stk. 4.

Eksempel

M og H har begge arbejdsmarkedspensioner, som er lige store. M har desuden en privattegnet ratepensi-
on pa 1 mio. kr., som ikke kan udtages forlods som en rimelig pension, jf. £FL § 34, stk. 1. Ratepensionens
veerdi skal opgeres og indregnes i boopgarelsen med nutidsvaerdien efter skat.

3.2. Nar det i en 2egtepagt er aftalt, at veerdien af en alders-, kapital- eller ratepension skal indga i
formuedelingen ved separation eller skilsmisse, jf. Z£FL § 15.

Tilsvarende geelder, nar det er aftalt, at veerdien af en segtefzelles samlede alders-, kapital- eller ratepensioner alene
skal deles, i det omfang veerdien af segtefeellens samlede pensioner, herunder rentepensioner, overstiger veerdien af
den anden aegtefzelles samlede pensioner, herunder rentepensioner.

C N
Eksempel

M og H har i en segtepagt aftalt, at veerdien af segtefzellernes alders-, kapital- og ratepensioner skal
indga i formuedelingen ved separation eller skilsmisse, men dog saledes, at en segtefelles samlede
alders-, kapital- eller ratepensioner alene skal deles, i det omfang veerdien af segtefeellens samlede
pensioner, herunder rentepensioner, overstiger veerdien af den anden zegtefeelles samlede pensioner,
herunder rentepensioner.

M har en rentepension med en nutidsveerdi efter skat pa 1 mio. kr. og en ratepension med en nutidsveerdi
efter skat pa 400.000 kr. H har en rentepension med en nutidsveerdi efter skat pa 400.000 kr. og en
ratepension med en nutidsveerdi efter skat pa 800.000 kr. Veerdien af M's samlede pensioner udger 1,4
mio. kr., og veerdien af H's samlede pensioner udger 1,2 mio. kr. Derfor skal alene 200.000 kr. af M's ra-
tepension indregnes i boopgerelsen. Ved beregningen skal nutidsveerdien af alle fire pensioner opgeres.

A )

3.3. Nar et negativt szereje skal fratraekkes i delingsformuen, jf. £FL § 29, stk. 2, 2. pkt.

Ifelge bestemmelsen skal gzeld, der ikke kan fradrages i delingsformuen, dog fradrages i delingsformuen i det omfang,

at geelden overstiger den del af segtefzellens formue, der ikke indgar i delingen.

Veerdien af de rettigheder, der ikke skal deles, skal medregnes i opgarelsen af underskuddet, uanset om aktiverne er
beskyttede mod kreditorforfalgning. Dette indebzerer, at samtlige segtefeelles pensionsordninger skal veerdianszettes
og indga ved opgerelsen af det belgb, der kan fratraekkes i delingsformuen.
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3.4. Nar der skal ske forholdsmaessig fordeling af usikret geeld omfattet af Z£FL § 29, stk. 3.

Geeld, der ikke er omfattet af £FL § 29, stk. 1 eller 2, fradrages efter stk. 3 skensmaessigt i en asegtefeelles delingsfor-
mue efter forholdet mellem veerdien af delingsformuen og den formue, der ikke indgar i delingen. Bestemmelsen om-
handler f.eks. usikret forbrugsgaeld, herunder familielan, studielan, skyldige underholdsbidrag, skyldige arbejdsydelser,
hvis lennen forudbetales, erstatningskrav uden for kontrakt, beder, kautionsforpligtelser og restskatter, der ikke kan
henferes til salg af konkrete aktiver.

Ved opgerelsen af den formue, der ikke indgar i formuedelingen, indgar som udgangspunkt alle aktiver, herunder szer-
eje samt pensionsrettigheder, der kan udtages forlods efter Z£FL §§ 34 og 35, og personlige erstatninger omfattet af
AFL § 36, og personlige uoverdragelige rettigheder efter £FL § 37 (goodwill). Pensionsrettighederne skal opgeres til
nutidsveerdien efter skat.

3.5. Nar det skal vurderes, om der er tale om opfyldningsopsparing, som kan udtages forlods efter
/EFL § 34, stk. 1.

Pensionsindbetalinger ud over en seedvanlig arbejdsmarkedspension, som har til formal at bringe den i pensionsmaessig
henseende ringest stillede segtefzlle op pa niveau med den anden segtefzelle, vil som udgangspunkt skulle anses som en
del af en rimelig pensionsordning, hvis segtefeellernes skonomiske forhold i evrigt tilsiger en sadan ekstra opsparing.
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3.6. Nar det skal vurderes, om der skal tilkendes en kompensation efter Z£FL § 42, som folge af at en
agtefzelle er stillet urimeligt akonomisk.

Det fremgar udtrykkeligt af bestemmelsens ordlyd, at der ved vurderingen leegges veegt pa segteskabets varighed, et
eventuelt forudgdende samliv, zegtefeellernes indteegts-, formue- og pensionsforhold samt omsteendighederne i evrigt.

Hovedomradet for ZFL § 42 er de tilfzelde, hvor en aegtefzelle har szereje. Der kan ogsa tilkendes kompensation efter
ZFL § 42, nar den anden aegtefeelle kan forlodsudtage sine rimelige pensioner efter £FL § 34, stk. 1, men her vil reglen
om rimelighedskompensation i £FL § 45 normalt veere hjemlen for en kompensation, jf. lex specialis-princippet. Hvis pen-
sionsrettigheden er gjort til szereje, har segtefeellen ikke mulighed for rimelighedskompensation efter £FL § 45, og i disse
tilfeelde er kompensation efter ZFL §§ 41 og 42 den eneste mulighed.

Ved udmalingen af kompensationen skal segtefzellernes pensionsordninger indga med nutidsveerdien efter skat.

3.7. Nar det skal vurderes, om et krav pa feellesskabskompensation eller rimelighedskompensation
ikke kan rejses, da segtefeellen er insolvent.

Agtefeellens rimelige pensionsordninger skal veerdiansaettes og medregnes ved vurderingen af, om denne er insolvent.

Eksempel

M har delingsformueaktiver pa 1,2 mio. kr. og delingsformuepassiver pa 1,5 mio. kr. M har rimelige pensi-
onsordninger med en nutidsvaerdi efter skat pa 1 mio. kr. H kan rejse krav pa fzellesskabskompensation
eller rimelighedskompensation, da M ikke er insolvent.

3.8. Nar et pensionstab skal omregnes til en kontant feellesskabskompensation efter ZFL § 44.

Nar pensionstabet er opgjort, skal pensionstabet omregnes til nutidsveerdi efter skat, og dette ma ske efter samme
principper som ved veerdiansaettelsen af en pensionsordning.

C N
Eksempel

H har under segteskabet veeret pa barselsorlov efter fadslen af to bern og har arbejdet pa deltid i 12 ar.

H har som fglge heraf lidt et pensionstab pa 500.000 kr.

Gitte Meldgaard Abrahamsens tabserstatningsmetode, som stettes af Freja Thorup Aahauge i TFA
2019.253, indebazerer, at hele pensionstabet pa 500.000 kr. skal kompenseres, men kompensationen kan
hejst udgere 50 % af forskellen mellem parternes pensionsopsparing under segteskabet, jf. £FL § 44,
stk. 2, og hejst 50 % af forskellen mellem hver parts samlede pensioner.

Irene Norgaards tabsdelingsmetode indebaerer, at H selv skal baere halvdelen af tabet, som herefter
udger 250.000 kr. Efter vores vurdering har Irene Nergaards tabsdelingsmetode ikke tilstraekkelig klar
hjemmel i lovens ordlyd eller i bemaerkningerne, og metoden er i direkte modstrid med AFL § 26, stk. 1,
nr. 7, hvorefter pensionskompensationskrav ikke skal medregnes som aktiv eller passiv i boopgerelsen.

Nar pensionstabet er opgjort, skal pensionstabet omregnes til nutidsveerdi efter skat, og dette kan ske
pa samme made som beregning af veerdien af en ratepension. | UTR 2020.3540 @LD udgjorde H's brutto-
pensionstab 236.775 kr. Nutidsveerdien efter skat udgjorde ca. 156.000 kr., men dette var ikke beregnet
af advokaterne, og landsretten skennede, at tabet efter skat udgjorde 140.000 kr. Landsretten anvendte
af egen drift tabsdelingsmetoden og tilkendte H en kompensation pa 70.000 kr.
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4. Sammenfatning og konklusion

Nar egtefaeller bliver separeret eller skilt,
er der otte situationer, hvor der skal ske
vaerdiansattelse af deres pensionsordnin-
ger. Lovgivningen anviser ikke, hvorle-
des vaerdianseattelse skal ske.

Det er vores opfattelse, at pensionsord-
ninger ikke skal verdianseattes efter net-
toveerdi-metoden, hvor man fratreekker
den latente skat ved udbetaling af pensio-
nen og eventuelt kursregulerer den latente
skat, da skatten forst skal betales mange
ar ud i fremtiden. Vardiansattelsen bor
ske efter nutidsverdi-metoden, hvor man
beregner, hvor meget man skal investere
af frie beskattede midler pa opgerelses-
dagen/udleegsdagen, for at man ved et gi-
vet afkast og en given skatteprocent om x
antal ar og dage har ngjagtigt det eller de
samme beleb, som vil blive udbetalt fra

pensionsordningen netto efter skat.

Ved beregningerne ber der séledes tages
udgangspunkt i den foreliggende aftale
med pensionsinstituttet om udbetalings-
tidspunkt og udbetalingsperiode. Den
forventede gennemsnitlige skatteprocent
pa positiv  kapitalindkomst/aktieind-
komst og den forventede gennemsnitli-
ge beskatningsprocent ved udbetalingen
af pensionen ber ansattes pa basis af en
konkret vurdering af ejerens evrige ind-
komstforhold og pensionens sammen-
setning.

Det forventede fremtidige afkast ber
ansattes med udgangspunkt i de generel-
le afkastforventninger, som hvert ar be-
regnes af Rédet for Afkastforventninger.
Der ber dog veere mulighed for at fravige
de generelle afkastforventninger pa basis
af en individuel vurdering af den konkre-
te pensionsordnings track record.

Dette forer i de fleste tilfeelde til en ho-

jere veerdi, end den man nar frem til ved
at tage udgangspunkt i det forventede
afkast pa realkreditobligationer. Ved ren-
tepensioner uden depotvaerdi ber vardien
ansattes pa basis af det forventede afkast
pé realkreditobligationer med en lebetid
frem til pensionens udbetaling.

Da man naturligvis ikke kan vide,
hvorledes afkastet pd en pension bliver
i fremtiden, og hvorledes skattereglerne
og skattesatserne vil vaere i fremtiden, er
vaerdiansattelsen altid behaftet med en
vis usikkerhed, selv om den er beregnet
matematisk korrekt ud fra de givne forud-
setninger. Safremt man lader denne usik-
kerhed fore til forsigtige prognoser, har
det den uhensigtsmassige konsekvens, at
risikoen alene bliver baret af den anden
egtefelle.
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