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Unoterede aktier

Nar du investerer i unoterede aktier kgber du en ejerandel af selskaberne, med ret til
at stemme pa selskabernes generalforsamling og modtage eventuelle udbytter.
Unoterede aktier er et komplekst produkt.

Hvad er en aktie?

At eje en aktie er det samme som at
eje en andel af en virksomhed. Ved
kgb af en aktie, bliver du saledes
medejer af den pagaeldende
virksomhed. Ejerskabet giver ret til en
del af selskabets aktiekapital og giver
som hovedregel stemmeret pa
selskabets generalforsamling. En aktie
kan navnenoteres, det vil sige, det
registreres, at du har kgbt netop
denne aktie, og det giver dig adgang til
regnskab og andre informationer fra
det pagaeldende selskab. Nogle
selskaber har opdelt deres aktier i
flere aktieklasser, typisk A- og B-
aktier. A-aktier har ofte et hgjere antal
stemmer end B-aktier, og modsat kan
B-aktier have et hgjere udbytte end A-
aktier.

Hvordan kgbes en unoteret aktie?

Et unoteret selskab handles ikke pa en
bgrs, hvorfor omsaetteligheden er
betydelig darligere end pa
fondsbhgrsen. Kgber er derfor ngdt til
at finde en szlger, for at kunne kgbe
aktien, og omvendt ved salg.

Kursen pa en unoteret aktie er ofte
udtryk for selskabets indre veerdi delt
med antallet af aktier med et fradrag
eller tilleeg afhaengig af, om det er et
kb eller salg. Da der ikke er en
markedskurs til at prisseette veerdien
af selskabet, tages der ofte
udgangspunkt i den indre veerdi af
aktien. Denne opggres ofte kun en
gang om aret i forbindelse med
afslutning af arsregnskabet.

Kursen kan ogsa fastsaettes ud fra
opstillede forventninger til selskabets
fremtidige indtjening og den
begraensede mulighed for
omszettelighed af aktien. Denne
metode kan give en vaerdi, som afviger
markant i forhold til indre vaerdi.

Afkast pa aktier

Afkastet pa aktier bestar dels af
aktieudbytte fra selskabet og dels af
kursaendringer over tid. Aktieudbytte
er et udtryk for, hvor stor en del af
selskabets overskud, der udbetales til
aktionarerne. Aktieudbyttets
stgrrelse besluttes pa selskabets
generalforsamling. Kursaendringen er
et udtryk for at aktiens veerdi svinger
over tid.

Hvad er risikoen?

Fastsaettelsen af handelskursen pa en
unoteret aktie kan svinge betydeligt i
forhold til indre vaerdi afhaengigt af,
hvordan forventningerne til indtjening
i den pageeldende virksomhed udvikler
sig. Disse forventninger pavirkes af
den generelle gkonomiske situation
samt udviklingen pa det marked, hvor
virksomheden befinder sig. | veerste
fald — hvis virksomheden gar konkurs
— kan du tabe hele det investerede
belgb.

Risiko kan opdeles i likviditets-,
selskabs-, markeds-, valuta- og
baeredygtighedsrisiko.

Selskabsrisiko er den risiko, der er
forbundet med det enkelte selskab og
kan f.eks. veere
indtjeningsvanskeligheder,
afhaengighed af bestemte kunder
ngglepersoner eller andet.

Markedsrisiko er en risiko fzelles for
alle selskaber eller en gruppe af
selskaber, som beskaeftiger sig med
samme omrade. Som udgangspunkt er
der tale om udefrakommende
begivenheder eller zendringer, der
pavirker alle selskaber inden for
enkelte brancher eller i et enkelt land.
Det kan f.eks. veere
konjunkturbevaegelser, renteudvikling
eller politiske faktorer, som a&ndrer
markedssituationen i en bestemt
branche.

Valutakursrisiko er risikoen for
udsving i valutakursen for aktier som
handles i en anden valuta. Dermed er

valutakursrisikoen ikke til stede for
unoterede aktier handlet i danske
kroner.

Beaeredygtighedsrisiko

Ved baeredygtighedsrisiko forstas en
miljpmaessig, social eller
ledelsesmaessig begivenhed eller
omstaendighed, som hvis den
indtraeffer, kan have negativ
indvirkning pa veerdien af
investeringen.

Baeredygtighedsrisici kan identificeres
som seerlige risici forbundet med
udsteder i forbindelse med:

- Den grgnne omstilling, hvilket vil
pavirke efterspgrgslen efter forskellige
energikilder samt regulering for
forbruget af disse

- Klimaforandringer, hvilket kan
indebzere fysiske risici for udsteders
veerdier

- Forurening, hvilket kan indebaere
omkostninger til udsteder for
oprydning eller omstilling af
produktionen

- God selskabsledelse, hvor mangel pa
diversitet og uafhaengighed i
bestyrelsen kan spille en rolle

Dette er eksempler pa
baeredygtigheds risici, og der kan vaere
andre risici, der er szerligt relevante
for bestemte udstedere.

Du kan reducere din samlede risiko,
hvis du sgrger for at kgbe aktier i
forskellige brancher og lande.

Pensionsopsparing i unoterede aktier
Nar du investerer pensionsmidler, skal
du vaere opmaerksom pa, at der
geelder saerlige regler for, hvordan du
investerer opsparingen. Der er
felgende loft for, hvor meget der ma
investeres:

e  20% af pensionsformuen under 2
mio. kr. opsparet i samme bank
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e 50% af pensionsformuen mellem
2-4 mio. kr. opsparet i samme
bank

e  75% af pensionsformuen over 4
mio. kr. opsparet i samme bank

Yderligere skal den enkelte investering
vaere pa mindst 100.000 kr., og du ma
ikke eje 25% eller mere af kapitalen i
et unoteret selskab. Du skal vaere
seerligt opmaerksom pa at veerdien af
den del af dine vaerdipapirer, der ikke
er anbragt i unoterede aktie- og
anpartsselskaber, i dine pensioner i
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samme bank, ikke falder til under
350.000 kr., da du sa vil blive tvunget
til at slge dine unoterede aktier og
anparter eller skyde penge ind pa din
pension. Det skal bemaerkes at
Aldersopsparing ikke kan investeres i
unoterede aktier.

Skat

Den skattemaessige behandling af
afkast fra investering i unoterede
aktier er forskellig, alt efter om du
investerer frie midler, en
pensionsopsparing, virksomheds- eller
selskabsmidler.

Den skattemaessige behandling kan
variere og @ndre sig afhaengig af dine
skattemaessige forhold, eller som fglge
af eendrede regler for beskatning.

Vi anbefaler derfor altid, at du
kontakter en skatteradgiver for at fa
klarlagt de skattemaessige
konsekvenser inden du investerer i
unoterede aktier.
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