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Indledning
| forbindelse med et generationsskifte af en virksomhed, kraeves der bade en betydelig maangde

forberedel se og planlaggning, farend generationsskiftet udferesi praksis, daforkerte dispositioner i
vagste tilfad de kan true virksomhedens fremtidige eksistens.

For mange virksomhedsejere vil problemstillingen omkring generationsskifte af virksomheden, isse
omhandle hvilke personer der skal overtage virksomheden, og om disse er kompetente nok til dette,
eller om det vil vaare mere hensigtsmaessigt at sadge den eller eventuelt at likvidere virksomheden.
En bedemmel se heraf bar indeholde en vurdering af de tiltaankte personers faglige kompetencer,
deres social e egenskaber, men maske vigtigst af alt deres viljetil at drive virksomheden fremover.

Samtidig vil et generationsskifte af en virksomhed hgjst sandsynligt ogsa pavirke virksomhedens
medarbejdere. En udskiftning i virksomhedens ledel se kan eksempelvis fare til aandringer i
virksomhedens kultur, da den nye leder bevidst eller ubevidst kan have andre méder at drive
virksomheden p3, i form af andre holdninger og meninger end virksomhedens forrige leder. Dette
kani yderstetilfadde faretil at medarbejdere opsiger deres stillinger, hvilket alt andet lige vil
svakke virksomhedens position.

Det er dog ikke kun de interne interessenter der bliver pavirket af et generationsskifte. sz i
situationer hvor der er tale om en mindre virksomhed, vil det ogsa veare de eksterne interessenter
der bliver pavirket. Dette skyldes at mindre virksomheder ofte vil vaare bygget op omkring
lederen/indehaveren af virksomheden. Virksomhedens relationer til kunder og leverandgrer, vil
derfor ofte vaare baseret pa det personlige forhold imellem lederen og disse interessenter. Det er
derfor vigtigt at et generationsskifte gennemfares som en flydende proces, hvor overgangen sker
gradvist.

For at tage hensyn til alle disse forhold, vil det oftei praksis vaare fordelagtigt for virksomheden, at
inddrage sparringspartnere i form af revisorer og advokater. Disse vil kunne hjadpe virksomheden
med de juridiske og skattemaessige problemstillinger et generationsskifte métte medfare. Dette er
som tidligere naavnt vigtigt, da et succesfuldt generationsskifte kraever at hele forl gbet er ngje
planlagt, og at deinvolverede parter er oplyst om de medfal gende konsekvenser heraf, hvilket de
professionelle og uafhaangige radgivere oftest kan belyse.

Som ansattei et revisionsselskab, er vi i den situation at en af vores kunder stér overfor et

generationsskifte af hans teamrervirksomhed. Virksomheden er et mindre familieforetagende,



hvorfor indehaveren helst ser at hans sgn, som ogsa er ansat i selskabet, overtager den fremtidige
ledelse og gjerskabet af selskabet. Sannen er dog ikke sikker pa, at han har lyst til at overtage
virksomheden, og er usikker pa de gkonomiske og skattemaessige konsekvenser af et

generationsskifte.

Et alternativ til overstaende scenarie, vil vagre at generationsskiftet gennemfarestil en nasr
medarbejder i virksomheden, som har udtrykt gnske om at overtage selskabet, séfremt han far
muligheden herfor.



Problemformulering
Vi gnsker at klargare mulighederne for g eren ved generationsskifte til hans sgn og alternativt til en

naa medarbejder. Vores opgave skal radgive indehaveren om de gkonomiske og skattemasssige
konsekvenser ved valg af forskellige generationsskifte modeller, herunder muligheden for at lette
finansieringsbyrden for virksomhedens overtager.

For at kunne belyse fordele og ulemper ved de forskellige modeller, vil vi inddrage relevante
beregninger, samt redegare for teorien bag vaadiansadtel sen af aktiernei selskabet, herunder:

e Hvilkeindledende forhold skal overveesinden generationsskiftets planlasgning og
gennemfarel se?

o Vagdiansadtelse af selskabet.

e Beskrivelse af relevante metoder til gennemfarsel af et generationsskifte, herunder
omstrukturering.

e Lasningsfordag til gennemferelse af generationsskiftet.

Vi vil indledningsvis beskrive planlaggningsprocessen, herunder de blade vaardier som eksempelvis
omhandler vurderinger af virksomheden og dens omverden, dens markedsmaessige position, dens

mulighed for optimering frem til generationsskiftet, samt eventuelle familiemaessige overvejel ser.



Afgreensning
Vores opgave er baseret pa selskabet Poulsen Totalentreprise ApS, hvorfor vores opgave ikke vil

behandle forhold vedrerende virksomheder i personligt regi. Opgaven vil derfor udelukkende
behandle de regler og modeller, der angar virksomheder i selskabsform.

| vores opstillede beregninger er udgangspunktet som naevnt i ovenstaende sel skabet Poulsen
Totalentreprise ApS. Vi har sdledes kun medtaget beregninger, der vurderes relevante for netop det
valgte selskab.

Udgangspunktet for vaardiansadtel sen af selskabet vil vaae TSS-cirkulaae 2000-09 og 2000-10
samt vaardiansaatel sescirkulaaret af 1982. Vi vil saledes ikke benytte vaardiansaatel sesvejledningen
fraSKAT af 21. august 2009, davi ikke vurderer at denne vejledning er relevant for Poulsen
Totalentreprise ApS grundet sel skabets starrelse. V aardiansadtel sesvejledningen behandles derfor
kun indledningsvist i afsnittet om vaerdiansadtel se af sel skabet.

Opgaven vil primaat fokusere pa de skattemaessige forhold i forbindel se med generationsskifte af
Poulsen Totalentreprise ApS. Endvidere vil de ledel sesmaessige og strukturelle forhold blive

behandlet, i det omfang de vurderes relevante.

Vi vil endvidere ikke beskadtige os med reglerne for dadsboer, davi forudsadter at
generationsskiftet sker i live.

Det forudsadtes samtidig at alle personer, virksomheder mv. i opgaven er fuldt skattepligtige til
Danmark. Vi vil derfor ikke komme ind pa gad dende forhold, for personer og virksomheder der er
helt eller delvist skattepligtige til andre lande.



Metode

Opgaven sgger at vise sammenhaangen mellem teori og valg af generationsskiftemodel i praksis.

Endvidere gnskes det illustreret hvorledes udvad gel sesprocessen af generationsskiftemodel ler

forlgber, under hensynstagen til de involverede parters gnsker for generationsskiftet.

| forbindel se med vores informationssagning vil vi anvende falgende kilder:

e Love, cirkulaerer og veledninger, samt retspraksis

e Relevant faglitteratur

o Arsrapporter for Poulsen Totalentreprise ApS

e Skattemaessige opgarel ser for Poulsen Totalentreprise ApS

e Hjemmesider

| opgaven har vi anvendt 2010-satser, medmindre andet er angivet.

Struktur
Vi har valgt at opbygge vores opgave efter den

viste struktur i figuren til hgjre.

Vi vil indledningsvist beskrive Poulsen
Totalentreprise ApS, samt de ngglepersoner som

vores opgave er bygget op omkring.

Vi vil derefter beskrive de overordnede
overvejelser der bar gares, for at planlaggningen
af generationsskiftet kan blive mest

hensigtsmaessigt for alle parter.

Dernaest beskrives det teoretiske grundlag for
vaadiansadtelsen af en virksomhed, efterfulgt af
en beregning pa vaadiansadtel sen af Poulsen
Totalentreprise ApS.
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Figur 1 - Egen tilvirkning




Teorien for relevante omstruktureringsmodel ler for Poulsen Totalentreprise ApS, vil derefter blive
sagrskilt gennemgaet.

Teorien for udvalgte generationsskiftemodeller vil herefter blive beskrevet, efterfulgt af konkrete
eksempler for Poulsen Totalentreprise ApS.

Finansi eringsmulighederne ved et generationsskifte gennemgas teoretisk, hvorefter
|asningsforslagene for de to mulige erhververe beskrives, henholdsvis sgnnen Henrik og den naere

medarbejder Brian. Konkrete finansieringsmuligheder vil gennemgas herunder.

Afdlutningsvist vil vores konklusion opsummere de vaesentligste pointer fra vores opgave.



Beskrivelse af virksomhed

Vi har valgt at anvende Poulsen Tota entreprise ApS som baggrund for anvendelsen af den
relevante teori, samt som baggrund for vores | gsningseksempler ved et generationsskifte.
Virksomheden besidder mange rel evante problemstillinger, da de star overfor

et generationsskifte indenfor den naameste fremtid.
Poul Poulsen

Poul Poulsen besluttede i 1999 at starte sit eget firma, Poulsen
Totalentreprise ApS. Poul er den eneste gjer af selskabet og ger det

personligt. Poulsen Totalentreprise ApS serger for kunders byggeprojekter.
Ansvaret for byggeprojektet vedrarer bade at byggeprojektet er klar til
Poulsen
tiden og at den aftalte pris overholdes, sa projektet ikke bliver langt dyrere Totalentreprise ApS

end beregnet. Selskabet har i mange ar haft mange tilfredse kunder og har

et godt ry for overholdelse af aftaler. Poul bruger derfor ikke mange penge igr 2 - egen tiirkning
pa markedsfaring, da sterstedelen af hans tilgang af kunder, er resultat af

mund-til-mund.

Poul er ansat i selskabet og far derfor lan hver méned. Lannen inkluderer ogsa en

pensionsopsparing og Poul har derfor en fornuftig pension allerede.

Selskabet er ramt af finanskrisen, hvilket har stagneret deres indtjening. Indtjeningen forventes at

stige i fremtiden, men er dog ikke sket endnu.

Poul er 55 & og vil derfor gerne snart pensioneres. Han gnsker dog ikke at sadge virksomheden til
en uafhaangig part, dahan gerne vil overdrage den til en der vil varetage ale interesser, bade de
ansattes, kundernes men ogsa virksomhedens. Poul har udset sig sin sgn som sin efterfalger.

Henrik er 28 & og er Pouls san. Han har arbejdet i firmaet i 10 ar, afbrudt af skolegang og kurser.
Henrik er dog ikke helt sikker pa om han gnsker at overtage firmaet, da der kommer en masserisici
og forpligtelser med i overtagelsen. Dertil kommer at han ikke selv har mulighed for at finansiere

keb af virksomheden og derfor far brug for hjadp hvis han skal overtage.

Séfremt Henrik endeligt beslutter at han ikke gnsker at overtage virksomheden, har Poul en naar
medarbejder i firmaet. Brian har arbejdet i firmaeti 7 & og er 33 &r. Han vil meget gerne overtage
virksomheden og har derfor taget flere lederkurser i hab om at overtage. Brian har sparet en del op
og faler sig derfor godt rustet til at overtage virksomheden, bade gkonomisk og fagligt.



Poul gnsker lasningsforslag for begge muligheder, sa han er forberedt pa begge situationer.



Planlaegning og overvejelser fogr generationsskiftet
Farend et generationsskifte af en virksomhed gennemfares, er der mange handlingsforlgb der skal

gennemfares, og overvejelser omkring forskellige forhold der skal af stemmes med de involverede

parter, for at generationsskiftet kan gennemfares bedst muligt for alle.

Det kan vazre alt fra det de personlige gnsker overdragen métte have, til de faktiske strukturelle

rammer processen skal falge. Disse forhold kan opdelesi 2 underkategorier, nemlig:

1) De blade vaadier

2) Dehérde vaadier

Blagde vaerdier
De blgde vaardier er eksempelvis overdragens agnsker for virksomhedens fremtid, sociale forhold i

virksomhedens omverden mv. Disse forhold er ofte svaare at kunne vurdere helt konkret, og vil ofte
indeholde en del sken. Det er dog vigtigt at fa analyseret disse forhold, eksempelvis om
virksomhedens fremtidig mulighed for overlevelsei overhaangende grad er afhaengig af den direkte
relation mellem nuvaarende indehaver/overdrager og virksomhedens kunder, eller andre potentielle
problemstillinger, som ellersikke vil blive belyst ved en simpel gennemgang af de gaddende love
for generationsskifte af virksomhed. Det er naturligvisikke i nogens interesse, hvis virksomheden

godt kan generationsskiftes, men efterfglgende vil vaare veesentlig darligere stillet end fer.

Falgende punkter bar derfor behandles:

* Virksomhedens forretningsmaessige status med henblik pa et sag
* Ledelsesmasssige overve elser
* Familiemaessige overvejel ser/prioriteringer

e Strategi / optimering



Disse punkter kan blandt andet behandles ved opstilling af relevante modeller, som eksempelvis:

* PESTEL-modellen; for at analysere virksomheden og dens samspil med dens omverden.

*  SWOT-model der belyser virksomhedens kompetencer og svagheder mv.

» Porters Five Forces for at fa et overblik over styrkeforholdet mellem virksomheden og de
aktarer der pavirker den.

e Cultural Web for at analysere virksomhedens kultur.

* PLC og Boston Matrixen for at fa et overblik over virksomhedens produkter og deres
indtjening.

Til punktet “Virksomhedens forretningsmaesssige status med henblik pasalg”, vil det blandt andet
vaae modeller der illustrerer virksomhedens livscyklus der er saligt relevante, herunder et overblik
over virksomhedens indtjening fra amindelig drift, og hvorvidt virksomheden er i vakst eller
recession. Hvis det samlede billede er af en virksomhed der er i tilbagegang, illustreret gennem
overstdende modeller, og hvis dens produkter er i sidste fasei PLC-kurven, er det maske rent
faktisk en bedre ide at likvidere selskabet, end at generationsskifte det. Endelig skal det af daskkes
om virksomheden i saglig hgj grad er afhaangig af geren, og endvidere om geren har saarlig gode
personlige relationer med vigtige kunder, leveranderer eller forhandlere, hvilket kan gere det
svagere at generationsskifte med succes. Der kan ogsa vaare oparbejdet noget goodwill, som der
ligeledes skal tages hgjde for.

Punktet “|edel sesmaessige overvejelser” skal belyse hvor stor en indflydelse den nuvaarende
indehaver har pavirksomheden. Afledt heraf vurderes hvor stor en effekt en overdragelse og
udskiftning af leder vil have, og om det overhovedet er muligt at fortsadte virksomheden uden den
nuvaaende leder. Det sidste udsagn er i hgjere grad gad dende for mindre virksomheder, hvor
indehaveren typisk har stor indsigt i virksomheden og dens aktiviteter. Andre starre virksomheder
kan tilsvarende vaare direkte afhaangige af indehaverens viden og innovationsevner, eksempelvis en
virksomhed som Microsoft eller lignende I T-teknologiske virksomheder i et tidligt stadie af deres
livscyklus.

Samtidig vil et generationsskifte pavirke de nuvaarende medarbejdere i virksomheden. Det er her
vigtigt at faafklaret om der findes ngglemedarbejdere, hvis ansaatelsei virksomheden i vassentlig
omfang direkte medvirker til virksomhedens indtjening. Er dette tilfaddet, er det nedvendigt at



vurdere om deres personlige relation til indehaveren er medvirkende il at fastholde dem, og om et
generationsskifte af virksomheden medferende en ny leder, kan f& medarbejderen til at forlade

virksomheden.

En aandring af en virksomheds ledelse, vil i hgjere eller mindre grad ogsa amdre virksomhedens
kultur pavisse omrader, bevidst eller . Det vil ofte veae en god ide at forsage at vurdere
medarbejdernes viljetil at aandre nuvaarende normer, eller blot fa et overblik over hvordan
virksomhedens kultur egentlig er. Det er traditionelt et sveat omrade at opgere, dadet er svaat at
sadte ord pa medarbejdernes opfattelse af virksomhedens kultur, damange af disseting er
underbevidste. Cultural Web er en model der bruges, til at forsgge at analysere omradet, og hjad pe
med at vurdere om virksomheden er parat til at imadekomme de aendringer, et generationsskifte
potentielt kan medfare for virksomhedens kultur. Dette vil issa vaare relevant i situationen, hvor den
ellers familiedrevne virksomhed generationsskiftes til en ekstern tredjemand, som formentlig vil

have sine egne visioner for virksomheden, og ideer til hvordan den daglige gang skal forega.

“Familiemasssige overvejel ser/prioriteringer” handler om hvorvidt et nuvaaende medlem i
indehaverens familie gnsker et overtage virksomheden. | de mindre familiedrevne virksomheder, vil
det ofte vaare indehaverens anske at virksomheden drives videre af dennes barn. Er situationen at et
barn gerne vil drive virksomheden, skal det vurderes om eventuelt avrige barn gnskes tilgodeset.
Dette kan skyldes at virksomheden overdrages fordelagtigt for erhververen, hvorfor gvrige
familiemedlemmer méske ogsa skal have en gave. Dette er en vassentlig problemstilling, der hvis
ikke sgges afklaret far gennemfarelse af et generationsskifte kan skabe stridigheder i familien.
Samtidig skal indehaverens og erhververens gkonomiske stilling ved gennemfarel sen overvejes, og
indehaveren skal vurdere hvilken gkonomisk situation han efterfel gende gnsker. Er det eksempelvis
vigtigere at fa en stor pose penge i handen til sikring af pensionen, eller er indehaveren allerede
gkonomisk sikret? Eller er det maske vigtigere for indehaveren at sikre at erhververen har mulighed
for at drive virksomheden videre, uden en stor gkonomisk byrde som et generationsskifte potentielt
kan medfere.

Punktet “ Strategi/Optimering” behandler de overvejelser og medfgrende indsatsomrader som skal
prioriteres op til datoen for overdragelsen af virksomheden. Samtidig spiller det her ind, om
indehaveren gnsker at optimere sin fortjeneste ved overdragel sen, hvilket typisk sker ved

overdragelse til tredjemand, eller om han er villig til at |ette byrden for erhververen, for eksempel



fordi denne er et familiemedlem, som naevnt i tidligere afsnit. Her kan fglgende omrader med fordel

overvees.

» Fokus pa generel kundepleje, for at afhjad pe situationen hvor kundernei hgj grad benytter
virksomheden, grundet deres personlige relation til overdrageren.

* Medarbg/derplge, for at sikre at virksomheden kan fastholde de eksisterende medarbejdere,
safremt disse er vurderet til at have en vaesentlig indflydel se pa virksomhedens videre drift.

e Oplaging af ledelsen og eventuelt erhververeni at drive virksomheden, si overgangen bliver sa

optimal som mulig.

Optimering af virksomhedens vaadi vil ofte ske med henblik pa at maksimere overdragens
vederlag, og dermed fremtidige gkonomiske stilling. Hvis denne i hgjere grad ansker at lette den
gkonomiske byrde for erhververen, vil fokusi stedet ligge pa eventuelle muligheder for at slanke
virksomhedens balance'.

Endelig ber det overordnede tidsperspektiv for en overdragelse indgdi de indledende overvejelser.
Hvis det efter en gennemgang af virksomheden besluttes at det er nadvendigt at foretage nogle
aandringer farend det vurderes at et generationsskifte kan gennemfares succesful dt, ma det
formodes at disse amdringer vil vaae noget tid om at kunne sdigennem. Endvidere kan visse
omstruktureringsmodeller ogsaindeholde et g ertidsperspektiv, som der bar tages hgjde for.

Overstaende er en generel fremgangsmade, som maske ikkei lige hgj grad er relevant for ale
virksomheder som skal generationsskiftes. Det kan for eksempel virke overfladigt at skulle forsgge
at analysere kulturen i eksempelvis en lille tamrervirksomhed med 2 ansatte, der gnsker at
generationsskifte til en san, som i gvrigt er den ene af de to ansatte. Nar det er sagt, er det stadigvask
en god ide at vaare opmaarksom pa overstéende punkter, om end indholdet og konklusionerne
formentlig vil vagre sterre og mere fyldestgarende for store virksomheder, end for sma.

! Metoderne til fastsadtelse af virksomhedens vaardi efter disse overvejelser, vil konkret blive behandlet senerei
opgaven, hvorfor punktet her udelukkende skal ses som overvejelsen af om det er optimering for overdragen,
erhververen eller en kombination heraf der er malet.



Harde vaerdier
De harde vaadier er omréder der vedrarer de faktiske finansielle forhold ved et generationsskifte.

Her er de omrader der skal behandles falgende:

* Veagdiansadtelse af virksomheden.

*  @konomiske konsekvenser, herunder |asningsforslag til finansiering af vederlaget,
hensynstagende til overdragerens fremtidige situation, og finansiering af den eventuelt udlgste
skattebetaling.

* Strukturelle omdannelser i virksomheden og g erstrukturen.

Dette afsnit vil ikke behandle overstaende punkter vedrgrende de harde vaardier yderligere, dadisse

vil blive behandlet i saarskilte afsnit senere i opgaven.



Vardiansattelse af anparter

Veaadiansadtel sen af anparterne er vaesentlig i forbindelse med et generationsskifte, da det er
afgarende for beskatningen af en eventuel avance. Vaadiansadtel sen skal som hovedregel sketil
vaadien i handel og vandel?. N&r det omhandler barsnoterede aktier eller en handel af unoterede
aktier mellem to uafhaangige parter, vil dette ikke udgere et problem, da parterne har modstridende
interesser. Kaber vil derfor preve at fa prisen salangt ned som muligt, mens sadger vil prove at fa
en sahgj pris som muligt. Problematikken ved et generationsskifte er derfor at fastsadte den helt
rigtige vaadi, da parterne ofte ikke vil have modstridende interesser. Det kan eksempelvis vaae
tilfad det ved et generationsskifte frafar til sgn, hvor der kunne vaae en interesse i en lavere

salgspris end den egentlige markedsvaadi.

Vaadiansadtelse til markedsvaardi lyder umiddelbart simpelt, men udfordringen opstar nar der ikke
er nogen salgspriser at sammenligne med. Som oftest vil det ikke vaae muligt at finde en
virksomhed der netop er solgt og som minder om virksomheden der skal veadiansates, dader er sa
mange forhold at tage hensyn til. Ikke kun branche og sterrelse spiller en rolle, men ogsa
beliggenheden og forskellige kernekompetencer kan gare en stor forskel pa vaardiansaetel sen.
SKAT har derfor udarbejdet cirkulaarer der anviser hvordan vaerdiansaetel sen skal ske.

Der eksisterer tre forskellige sat af retningslinjer for vaadiansadtel se fra SKAT, som bestar af
vaadiansadtel sescirkulaget fra 1982, TSS-cirkulagrerne fra 2000 og vaadiansadtel sesvejledningen.
SKAT udsendte den nye vaardiansadtel sesvejledning i 2009 og gjorde dermed anvendelsen af TSS-
cirkulaae 2000-09 og 2000-10 mere begraanset. Hensigten med vaardiansadtel sesvejledningen er at

den skal vedrgre alle koncerninterne overdragel ser®.

Veardiansaettelsesvejledningen
Vejledningen ligger vasgt pa tre grundlasggende vaardi ansadtel sestilgange; en indkomstbaseret,

markedsbaseret og en omkostningsbaseret. V aardiansadtel sesvejledningen fokuserer mere pa den
fremtidige vaardi og indtjening, i modsagning til TSS-cirkulaaerne fra 2000, hvor veaerdiansaetel sen

tager udgangspunkt i historiske tal.

? Handel sveardi
3 Overdragel ser mellem interesseforbundne parter



e Den indkomstbaserede tilgang tager udgangspunkt i den fremtidige indkomst. Det vil sige at
der tages udgangspunkt i fremtidige pengestremme som tilbagediskonteres for at finde
nutidsvaadien, som skal bruges ved vaadiansadtel sen. DCF- og EV A-modellen er modeller
der ofte anvendes ved tilbagediskontering af fremtidige pengestremme.

e Den markedsbaserede tilgang fokuserer pa markedsvaardien af sammenlignelige
virksomheder. Det kan enten ske ved en direkte eller en relativ prissammenligningstilgang. |
praksis vil det vagre sveaat at finde en direkte prissammenligning, daingen virksomheder er
ens og selv sma forskelle kan have stor indvirkning pa den reelle markedspris. Den relative
pris tager udgangspunkt i regnskabsmaessige nggletal, som sammenlignes med nggletal for
de sammenlignelige virksomheder.

e Den omkostningsbaserede tilgang fokuserer pa de omkostninger der er medgaet til
anskaffelsen af aktivernei virksomheden eller de omkostninger der skal af holdes for at
anskaffe tilsvarende aktiver. Svagheden ved at fokusere pa de omkostninger der er medgaet
til anskaffelsen, er at den ikke fokuserer pafremtiden, men i stedet pa historiske tal som det
ogsa var tilfaddet med TSS-cirkulagerne fra 2000.*

V gjledningen indeholder langt mere omfattende vaardiansadtel sesmetoder end TSS-cirkulaarerne fra
2000, men cirkulaarerne kan ikke helt af skrives, da de fortsat vil vaae relevante for mindre

virksomheder.®

* Se SKATs vagdiansaatel sesvejledning
5 Se afsnit nedenfor " TSS-cirkul aarer fra 2000”



TSS-cirkulaererne fra 2000
TSS-cirkulage 2000-09 er cirkulaaret om vaadiansadtel se af aktier og anparter mens TSS-cirkulaare

2000-10 er cirkulaaret om veardiansadtel se af goodwill.

Cirkulzere om vaerdiansattelse af aktier og anparter

Béde unoterede og noterede aktier og anparter® skal vaardiansadtes til handelsvaardi. For
barsnoterede aktier er det simpelt, da handelsvaardien vil fremga af den aktuelle kursvaadi. For
unoterede aktier vil handelsvaardien ofte ikke vaare kendt og hjad pereglen kan derfor bruges.
Hjadpereglen er beskrevet i dette cirkulaae og tager udgangspunkt i de aktiver og passiver der
fremgdr af den seneste arsrapport for selskabet. Der er dog nogle poster som skal korrigeres for at
kunne af spejle sel skabets handel svaadi:

e Fast gendom

e Unoterede aktier i associerede og tilknyttede virksomheder
e Udskudt skat

e Egne anparter

e  Goodwill

Fast ejendom skal fremga som den seneste offentlige e endomsvurdering, safremt den ikke allerede
ger det i drsrapporten. Ombygningsomkostninger som ikke indgar i den offentlige
gjendomsvurdering, kan tillasgges vaardien. Udenlandske ejendomme vil indgatil den bogfarte

vaadi, da SKAT ikke har offentlige ejendomsvurderinger pa disse.

Unoterede aktier i associerede og tilknyttede sel skaber skal ligeledes opgeres efter hjadpereglen,
hvilket vil sige den regnskabsmaessige vaadi, korrigeret for ovenstaende punkter.

Den opgjorte udskudte skat korrigeres safremt den udskudte skat vedrarer nogle af de
regnskabsmasssige poster der er reguleret. Negativ udskudt skat kan godt indga, men kun til en
vaadi under kurs 100.

Vaadi af egne aktier kan ikke indga. Safremt der er en bogfart vaardi af egne aktier, ska denne ikke
medtages i handel svaardien. Aktiekapitalen skal ligeledes reduceres med andelen af egne aktier.

Goodwill skal korrigeres efter TSS-cirkulaaet 2000-10 som er beskrevet i af snittet nedenfor.

8 Herefter omtalt samlet som aktier



Hjadpereglen kan i visse tilfadde fraviges hvis det ikke giver en retvisende handel svaardi.
Fravigel sen kan bade vaare for sa vidt angdr en enkelt post, men ogsa som helhed.

Goodwillcirkulzeret

Goodwillcirkulaaret behandler overdragel ser mellem interesseforbundne parter. Goodwill beregnesi
henhold til den beregningsmodel der er beskrevet i cirkulaaret. Safremt der er en kutyme for
vaadiansadtel sen af goodwill indenfor branchen, kan disse danne grundlag for beregningen af

goodwill. I gvrige tilfadde fal ges beregningsmodel len.

Beregningsmodellen er en meget forenklet og standardiseret model, som den nye

vaadiansadtel sesvejledning netop skal gare op med. Beregningsmodellen er anvendelig i langt faare
situationer og er derfor kun egnet til vaadiansadtelsen i mindre virksomheder. Det kraever dog at
indtjeningen er stabil og at omfanget af immaterielle aktiver er begramset. Betingelsen om den
stabile indtjening skyldes at beregningsmodellen tager udgangspunkt i de seneste tre &rs

arsrapporter.

S&fremt virksomheden ikke har udarbejdet arsrapporter de seneste tre ar, kan det skattemasssige
resultat anvendesi stedet. Det kan dog vaare ngdvendigt at beregne de regnskabsmaessige resultater,

sa beregningen bliver korrekt.

Nar der tages udgangspunkt i det regnskabsmaessige resultat, skal der korrigeres for falgende poster:

+ | Ikke udgiftsfart lan eller vederlag til medarbe dende agytefadie

+ | Finansielle indtaggter

+ | Finansielle udgifter

+/+ | Ekstraordinaare poster i henhold til arsregnskabsloven

+ | Afskrivninger patilkabt goodwill

Tabel 1
For at kunne korrigere for lan til medarbejdende aggtefadle, kraaver det at det er en personlig

virksomhed, da det ellers vil vaae en normal ansat. De gvrige poster der skal korrigeres, vil fremga

direkte af arsrapporten.

Nar der tages udgangspunkt i det skattemaessige resultat, er der nogle andre poster der skal

korrigeresfor:




+ | Medarbejdende agytefadie

+ | Finansielle indtaggter

+ | Finansielle udgifter

+ | Investeringsfondshenlagggel ser

+ | Forskudsafskrivninger

+/+ | Andreikke skatterelevante driftsmaessige poster

+ | Afskrivninger patilkabt goodwill

Tabel 2
Der kan ligel edes udel ukkende korrigeres for medarbejdende agytefad e hvis det er en personlig

virksomhed. Disse korrektioner der er beskrevet ovenfor, bade for det regnskabsmaessige og det
skattemasssige, skal garesfor dletre &.

Herefter udregnes det vasgtede gennemsnit. Det gares for at sikre at det seneste ar tadler mest og det

farste & tadler mindst.

Tredjesidste & x 1 X
Naestsidste &r x 2 Y
Sidste ar x 3 z
Vagytet resultat Sum/ 6
Tabel 3

Ved at dele de regul erede resultater med 6, fas det vaagtede resultat som brugesi beregningen af
goodwill. Det vaggtede resultat er udgangspunkt for beregningen og udviklingstendensen skal nu
tillaegges/fratraekkes det vaggtede resultat. Udviklingstendensen beregnes af forskellen mellem det
tredje sidste & og det sidste & delt med 2. Udviklingstendensen kan dog kun tillasgges/fratraskkes
safremt der har vagret en konstant resultatmasssige udvikling.

Herefter fratragkkes driftsherrelan. Dette gadder kun for personligt € ede virksomheder og
interessentskaber, hvor driftsherrel gnnen beregnes for hver deltager. Driftsherrelannen udger 50 %
af det resultat der er beregnet indtil videre. Den skal dog minimum udgere 250.000 og maksimalt 1

mio.

Dernaest fratraekkes forrentning af aktiver. Forrentningen inkluderer dog ikke goodwill og
driftsfremmede aktiver. De gvrige af virksomhedens aktiver forrentes med kapital afkastsatsen pa
overdragel sestidspunktet tillagt 3 %.
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De driftsfremmede aktiver karakteriseres som dem der ikke indgar i virksomhedens primage drift.
Likvide midler skal altid holdes udenfor beregningen, lige som obligationer og pantebreve heller
ikke indgér i forrentningen. Om gvrige aktiver anses for driftsfremmede baseres pa en konkret

vurdering af virksomhedens aktiver.

Goodwill skal nu forrentes og grundlaget for dette kan beskrives sfl edes”:

Vagtet resultat

+/= | Udviklingstendens

= Driftsherrelgn

+ | Forrentning af aktiver

= | Resttil forrentning af goodwill

Tabel 4

Resultatet af ovenstdende skal nu kapitaliseres. Der skal dermed tages stilling til levetiden og det
forventede afkast af det beregnede goodwill. Forrentningen fastsedtes

n = levetid,
til kapital afkastsatsen pa overdragel sestidspunktet tillagt 8 %. t= tid:»-gwﬂft (&) og
I =tenien
K apitaliseringsfaktoren fastsadtes pa baggrund af den forventede 1
levetid og i forhold til forrentningen®. Udgangspunktet er 7 &s levetid. N m gy T

r=1
Der skal derfor vaare afgerende forhold der taler for laangere eller Kortere  gigur 3 tss-cirkulzere 2000-10
levetid. Mange faktorer kan have indvirkning palevetiden sdsom typen og kompleksiteten af
produktet. Det ma antages at levetiden pa goodwill er langere ved et komplekst og unikt produkt,
end hvis det var en standardvare. Ved mindre handvaarksvirksomheder, kan det ofte veere tilfad det
a en ny virksomhed kan opbygge samme goodwill som den eksisterendei |gbet af kort tid, hvilket
vil forkorte levetiden pa goodwill. Levetiden skal derfor vurderes ud fra de faktorer der gar sig

gaddende hos den enkelte virksomhed.

" Resten til forrentning af goodwill” ganges med kapitaliseringsfaktoren og herved fas den
beregnede goodwill ifelge goodwillcirkul seret.

" Opsummering af beskrivelserne ovenfor
8 Se den prascise udregning i figuren til hgjre



Der kan dog vaae elementer som ger, at beregningsmodellen ikke giver en retvisende beregning af
goodwill. Det kan derfor vaare ngdvendigt at justere vaardiansaettel sen af goodwill, for eksempel pa
grund af:

e Velbegrundede forventninger til fremtiden, som ger at de tre seneste ar ikke reprassenterer
goodwillvaadien. Det kan eksempelvis vaae indgaede aftaler om fremtidige leverancer.

e Udviklingen fra afsutningen af sidste regnskabsar til tidspunktet for overdragel sen.
Virksomheden kan eksempelvis have mistet sin starste kunde siden regnskabet er afsluttet,
hvilket giver en markant nedgang i omsagtningen.

e | detilfadde som naevnt ovenfor, vil afhaagigheden af én stor kunde vaare forbundet med en
risiko, som begr kommetil udtryk ved et nedslag i den beregnede goodwill.

e Situationer hvor indehaveren eller medarbejdere med afgarende indflydelse pa
virksomhedens indtjening ikke falger med virksomheden i forbindel se med
generationsskiftet.

e Virksomhedensindtjening har i de foregdende & vaaet pavirket af store engangsindtasgter
og — udgifter. Det kan eksempelvis vaae store forsknings- og udviklingsudgifter, debitortab
eller ekstraordinage finansielle indtasgter og udgifter.

Ovenstdende er eksempler pa situationer hvor beregningsmodellen skal justeres’. Da
beregningsmodellen er standardiseret, kan der let opsta forhold som der ma justeresi modellen, for

at vaadiansadtel sen af goodwill kan anses for vaardiansat til handel svaardi.

Der kan vagetilfadde hvor virksomheden ikke har eksisteret i tre &r, hvorefter cirkulaaret ma

anvendes med de fornadne tilpasninger.

% TSS-cirkulagre 2000-10



Vardiansaettelsescirkulaeret af 1982
Vaadiansadtel sescirkul agret fra 1982 kan bruges til vaardiansadtel se af aktier i gave- og

arvesituationer. Fordelen ved dette cirkulage, er at det giver en lavere vaadi end TSS-cirkulaarerne
fra2000. Det kan vaae fordelagtigt, da den der skal overtage virksomheden derfor skal betale
mindre ved overtagelsen. Til brug ved beregningen af aktiernes vaardi, skal der brugesfire
kapitaliseringsfaktorer, som hvert ar bliver beregnet af SKAT:

e Indtjeningsevnen: 9,5
e Modificeret regel: 4,75
o Udbytte: 54,0

e Indrevaadi: 80

Ovenstaende faktorer er gaddende fra 1. januar 2010. Der er ligeledes fastsat kapitaliseringsfaktorer
gaddende fra 1. januar 2011

e Indtjeningsevnen: 11,0
e Modificeret regd: 5,5
e Udbytte: 78,0

e Indrevaadi: 80

Ved indtjeningsevnen forstas gennemsnittet af de skattemasssige resultater i procent af
aktiekapitalen. Det skattemasssige resultat er fear fradrag af tidligere ars skattemasssige underskud,
men tillagt skattefrie udbytter, safremt der métte vaae nogen. Resultatet fratrackkes herefter den
beregnede skat. Det fremkomne bel gb ses procentvisi forhold til aktiekapitalen, hvilket udger
indtjeningsevnen. Indtjeningsevnen beregnes for de tre seneste ar, men kan ikke szdtes lavere end O.
Indtjeningsevnen skal efter beregning kapitaliseres med 9,5 (2010).

Den modificerede regel beskrives sammen med de gvrige beregningsregler nedenfor.

Det deklarerede udbytte i det regnskabsar der danner grundlag for sel skabets seneste
skatteansadtel se, er den udbytteprocent af aktiekapitalen der er vedtaget.

Et selskabsindre vaadi er formuen, som kan lasses ud fra sel skabets egenkapital. | cirkulaeret skal
den indre vaardi opgares efter de skattemaessige regler pa baggrund af det seneste regnskabsar. Der

19/ ores caseeksempler er dog baseret p& 2010



skal dog foretages fradrag for ikke-forfaldne belgb, som skal medgatil betalingen af udbytte. Indre
vaadi opgares ligeledesi procent af aktiekapitalen.

Ifalge vaardiansadtel sescirkulagret af 1982 kan vaardien af aktierne beregnes ud frafalgende
beregningsregler:

A. Den amindelige beregningsregel

| den almindelige beregningsregel beregnestre af kapitaliseringsfaktorerne. Indtjeningsevnen
kapitaliseres med 9,5, udbytteprocenten kapitaliseres med 54 og der beregnes 80 % af den indre
vaadi. Der tages herefter et gennemsnit heraf.

B. Hovedaktionaase skaber

En hovedaktionaa betegnes som én aktionaa der gjer over halvdelen af de stemmeberettigede aktier.
Hvis dette er tilfaddet kan denne regel benyttes. Der beregnes et gennemsnit af indtjeningsevnen
kapitaliseret med 9,5 og 80 % af den indre vaadi.

C. Den”modificerede’ regel

Séfremt at beregningsregel A eller B har resulteret i en vaardi der overstiger den fulde indre vaardi,
foretages der en ny beregning efter den modificerede regel. Dette forudsedter dog at
indtjeningsevnen er sterre en 10 %. | denne regel kapitaliseres 10 % af indtjeningsevnen med 9,5,
mens den resterende del kapitaliseres med 4,75. Vaadien fastsadtes nu til denne vaadi, safremt den
fortsat er starre end den indre vaardi. Hvis dette ikke er faddet, fastsadtes vaardien til den indre

vaadi.
D. Ejendomsselskaber

Veaadien af aktier i ggendomssel skaber falger de ovenfor anfarte regler A, B eler C. Vaadien kan
dog ikke blive lavere end 90 % af den indre vaadi. Safremt vaadien bliver lavere ved brug af disse
regler, fastsadtes vaadien til 90 % af indre vaadi.

E. 790 % -selskaber”
Ved denne regel fastsedtes vaadien til 90 % af indre vaadi. Det gadder dog kun @l gende sel skaber:

- Selskaber der er tradt i likvidation



- Holdingselskaber. Den primaae aktivitet er dermed at gje aktier i andre selskaber.
- Selskaber hvis aktiver hovedsageligt bestar af likvide beholdninger, vaardipapirer mv., samt
hvor indtaggter hidrarer fra disse aktiver.

F. Datterselskaber

Et datterselskab betegnes som et selskab der ges af et andet selskab. Hvis modersel skabets vaardi af
aktierne beregnes efter punkt E, skal vaardien i dattersel skabet beregnes efter reglerne i punkt B-E.

G. Nystiftede selskaber

Dette gadder selskaber der er stiftet, men hvor det farste regnskabsar ikke er afdluttet da
beregningen skal foretages. Vaadien pa disse aktier sattes derfor til kurs pari.

H. Fadlesregler

Dette punkt beskriver de fadlesregler der er for ale punkterne. Hvis der sker en udvidelse af
aktiekapitalen efter det regnskabsar der ligger til grund for beregningen, skal vaardien beregnes ud
fra aktiekapitalen fer udvidel sen. Udvidelsen vil derefter beregnes som en procent af aktiekapitalen
efter udvidelsen.

Hvis et selskab har en aktiekapital med aktier der er inddelt i flere klasser, skal der beregnes én kurs
for hver aktieklasse. Der skal dog vaare tale om aktieklasser med forskellige rettigheder og som ma
vurderes at have betydning for vaadiansadtelsen. Det kan eksempelvis vaae ret til forlods udbytte
eller forlods dakning i tilfadde af likvidation, som resulterer i forskellig kurs.

| detilfadde hvor et selskab har aktieklasser hvor nogle er noterede og nogle er unoterede, vil de
noterede aktier statil en kurs pabarsen, hvorfor det er let at veardiansadte disse. De unoterede

aktieklasser skal som udgangspunkt ogsa vaardiansadtestil den noterede kurs.
Alle kurser afrundes nedad, sa kursen ligger pa det tal der er det neameste delelige med fem.

Denne vaardiansadtel se kan bruges ved generationsskifte via skattemaessig succession og
amindeligt salg til gaveafgiftskredsen.



Veax diansagttel se - caseeksempel
For at kunne rédgive Poul er det nadvendigt at beregne vaardien af anparterne. Vaardien beregnes ud

fracirkulagrerne fra 2000 samt vaadiansadtel sescirkul aaet fra 1982. Vi behandler ikke
vaadiansadtel sesvejledningen, da den ikke er relevant for Pouls selskab™.

TSS cirkulzerer 2000*?

Eksemplet pa TSS cirkulasret 2000-09 som beskriver veardiansadtelsen af anparterne, er beregnet ud
frafalgende forudsseninger og oplysninger:

e Der eringen gendom i selskabet
e Der er ingen unoterede aktier
e Der er ingen egne anparter

e Der eringen tilkabt goodwill

Der er derfor ingen korrektioner til selskabets aktiver og passiver. Da der tages udgangspunkt i
sel skabets seneste arsrapport, vil handelsveardien vaare lig vaadien i arsrapporten:

Egenkapital 2.712.873
Beregnet goodwill 229.919
Beregnet Handelsvaerdi 2.942.792
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Der skal dog korrigeres for den beregnede goodwill i henhold til TSS cirkulaere 2000-10, som
derfor pavirker vaardiansadtel sen af anparterne.

Beregningen af goodwill gares ud fra falgende forudsagtninger og oplysninger:

e Altlantil hovedanpartshaver er udgiftsfart

e Der er ingen ekstraordinaae poster

e Der eringen tilkabt goodwill

e Der er ingen medarbejdende agtefadle eller driftsherrelgn, da det er et selskab

1 3. afsnittet om vaardiansadtel sesvejledningen
12 T4l til beregningerne kan sesi bilag 1
13 Beregnet goodwill vises efterfglgende



Vi har valgt at tage udgangspunkt i de regnskabsmaessige resultater™, da selskabet har udarbejdet
arsrapporter de tre seneste regnskabsar. Som det fremgér af bilag 1, 2 og 3, har selskabets resultat
haft en stabil udvikling i de tre seneste ar. Det vil derfor vaare muligt at korrigere for
udviklingstendensi beregningen af goodwill, da sel skabets udvikling i resultaterne har vaaret
konstant nedadgaende.

De regnskabsmaessige resultater vaagtes, sa det seneste regnskabsar vasgter mest:

Regnskabsmaessige resultater

2008 2009 2010
Resultat 818.980 480.867 416.247
Finansielle indtaegter 96.759 67.152 45.902
Finansielle omkostninger 17.145 79.265 73.438
Reguleret resultat 739.366 492.980 443.783
Vaegtning
Reguleret resultat x 1,2 €l. 3 739.366 985.960 1.331.349
Samlet 3.056.675
Veegtet gennemsnitsindtjening 509.446

Det er resultatet far finansielle poster der vaggtes, hvorfor der er korrigeret for de finansielle poster.
Efter de vaagtede resultater er beregnet, deles summen heraf med 6 for at fa

gennemsnitsi ndtjeningen. Gennemsnitsindtjeningen danner grundlag for beregningen af goodwill.
Udviklingstendensen skal herefter tillaggges™:

Udviklingstendens
2010 - 2008/ 2 -147.796

Udviklingstendensen skal indga ved bade en konstant negativ og positiv resultatmaessig udvikling.
Udviklingstendensen fratraskkes den gennemsnitlige indtjening i dette tilfadde, dader har vaget en
nedadgadende udvikling i resultatet.

Ved forrentning af selskabets aktiver, skal der korrigeres for driftsfremmede aktiver. Likvide midler
skal som udgangspunkt altid holdes ude for forrentningen.

“ Sebilag1,20g 3
> Med udgangspunkt i ovenstdende tal



Forrentning af aktiverne

Aktiver i alt 5.072.367

-likvide midler -1.183.913
3.888.454

K apitalafkastsats: 4%

Tillagt 3%

| alt 7% 272.192

| Poulsen Totalentreprise ApS er det kun de likvide midler der skal fratrakkes, da sel skabet ikke har
andre driftsfremmede aktiver. Anlagysaktiverne i selskabet er maskiner som bruges ved udferel se af
arbgdsopgaverne. Resten af aktiverne er forrentet med 7 %, da kapital afkastsatsen for 2010 er 4 %
og derefter tillaegges yderligere 3 %.

Udviklingstendensen og forrentningen af aktiverne fratraekkes den vaegtede gennemsnitsindtjening:

Vaagtet gennemsnitsindtjening 509.446
- Udviklingstendensen -147.792
- Forrentning af aktiverne -272.192
Rest til forrentning af goodwill 89.462

| Poulsen Totalentreprise ApS bliver den beregnede goodwill herefter:

Rente 12% (4% + 8%)
K apitaliseringsfaktor: 2,57 229.920

Med en levetid pa 7 & og en kapita afkastssats pa 4 % tillagt 8 %, bliver kapitaliseringsfaktoren
2,57. Der er ikke forhold der taler for at fravige 7 ars levetid, som er udgangspunktet, hvorfor
kapitaliseringsfaktoren er baseret pa denne levetid.

Der er derfor en beregnet goodwill i Pouls Totalentreprisei henhold til TSS cirkulaae 2000-10.



Den beregnede handelsvaardi bliver derfor:

Egenkapital 2.712.873
Beregnet goodwill 229.919
Beregnet Handelsvaerdi 2.942.792

Den beregnede handelsvaardi i henhold til TSS cirkulaare 2000-09 og 2000-10 bliver derfor t.kr. 230
hgjere end egenkapitalen i den seneste aflagte arsrapport. Der har ikke vaaet forhold der har gjort
det ngdvendigt at regulere nogen aktiver, hvorfor der kun tillasgges den beregnede goodwill.



Vardiansaettelsescirkulaeret af 1982
Handel svaardien pa anparterne kan beregnes ud fra den Almindelige beregningsregel (A), séfremt

denne beregning ikke overstiger den fulde indre vaardi.

Indtjeningsevnen beregnes til brug ved den almindelige beregningsregel:

2008 2009 2010
Skattemeessige resultat 839.605 704.923 826.533
- Selskabsskat -209.900 -176.200 -206.600

629.705 528.723 619.933

Aktiekapitalen 125.000 125.000 125.000
Resuitat i % af aktiekapital 504% 423% 496%
Gennemsnit 4,74
I ndtjeningsevne 45

Der beregnes en tilhgrende skat til de skattemaessige resultater for de tre ar. Som det ses er
indtjeningsevnen forholdsvis stabil i alle arene, hvorfor gennemsnittet tegner et godt billede af ale

tre &.

Resultatet beregnes herefter i procent af aktiekapitalen. Gennemsnittet beregnes ved af lasgge
procenterne sammen og dele med 3. Gennemsnittet ganges med kapitaliseringsfaktoren pa 9,5 for at
faindtjeningsevnen.

Herefter skal udbytteprocenten beregnes.

Udloddet udbytte i 2010 200.000
Aktiekapital 125.000
Udbytteprocent 160%
K apitalisering, 54 86
Udbytte 86

Udbytteprocenten viser at der er udloddet 160 % af aktiekapitalen i 2010. Denne er herefter ganget
med kapitaliseringsfaktoren 54.



Der skal dernaest beregnes 80 % af den indre vaadi:

Indre veerd 2712873
-udbytte -200.000
skattareessige korrektioner -32.316
Indreveed 2480.557
Aktiekgpoita 125.000
Indrevead | Yo ektiekgpita 1984%
Kegoitdiseres med 80 %0 16
Indre vaard 16

Den indre vaadi, som kan sesi den seneste arsrapport, fratrackkes det udloddede udbytte samt
skattemaessige korrektioner, som fremgar af de skattemaessige specifikationer. Den indre vaadi
beregnes herefter i procent af aktiekapitalen, som kapitaliseres med 80. Der fas dernaest en vaardi pa
16.

| den amindelige beregningsregel beregnes et gennemsnit af disse tre beregnede faktorer:

I ndtjeningsevne 45
Udbytte 86
Indre veardi 16

147
Gennemsnit heraf 49

Gennemsnittet ganges herefter med aktiekapitalen:

Carengit 49
X ektiekgpitd, 125.000 6.138.641
Handdlsvaard 6.138.641

16

Den beregnede handelsvaadi efter Den almindelige beregningsregel overstiger den fulde indre
vaadi og kan derfor ikke brugestil vaardiansadtel sen.

16 Beregningen er baseret pa tal med flere decimaler end vist i eksemplet



Selskabet lever op til kravene for anvendelse af beregningsregel B, da denne gadder for de selskaber
hvor over halvdelen af de stemmeberettigede aktier/anparter ges af én aktionag. Den eneste gjer af
Pouls Totalentreprise ApS er Poul selv, hvorfor denne beregningsregel ogsa kan bruges.

I ndtjeningsevnen beregnes ligesom i beregningsregel A. Den indre vaardi beregnes ligeledes pa
samme made. Udbytteprocenten skal ikke bruges i denne beregningsregel. Vaardien beregnes som et

gennemsnit af disse to faktorer:

I ndtjeningsevne 45
Indre veerdi 16

61
Gennemsnit heraf 31

Gennemsnittet ganges herefter med anpartskapitalen for at fa den beregnede handelsvaadi:

Handelsveerdi 3.807.961
17

Beregningsregel giver fortsat en hgjere vaadi end den fulde indre vaardi, hvorfor beregningsregel C
skal bruges. Denne regel er den modificerede beregningsregel.

Ved brug af denne regel skal indtjeningsevne og indre vaadi bruges. Kun 10 % af indtjeningsevnen
skal kapitaliseres med 9,5, mens de resterende 90 % skal kapitaliseres med 4,75. Det er
kapitaliseringen af indtjeningsevnen der giver en forskel i forhold til beregningsregel B.

Indjeaingsevre far kepitdisirg 4,74
10%x 9,5 5
90 %x 4,75 20
I ndtjeningsevne 25
Indre vard 16

17 Beregningen er baseret pa tal med flere decimaler end vist i eksemplet



Denindre vaadi er lig den beregnede vaardi i de @vrige beregningsregler. Gennemsnittet af disse
faktorer ganges med aktiekapitalen og giver dermed handelsvaadien i henhold til beregningsregel
C:

I ndtjeningsevne 25
Indre vaardi 16

41
Gennemanit heraf 21
Handelsveaerdi 2.540.879

Den beregnede handelsvaadi efter beregningsregel C giver dermed en lavere handelsvaardi end den
fulde indre vaadi. | dette tilfad de sedtes handelsvaadien i stedet til den indre vaadi:

Handelsveerdi 2.712.873

Séfremt den beregnede vaadi efter beregningsregel C var blevet starre end den indre vaadi, var

handel svaardien sat til denne vaadi.

Konklusion veerdiansattelse
Veaadiansadtel sen af Poul Totalentreprise ApS efter TSS cirkulaarerne fra 2000 og

vaadiansadtel sescirkulaaet af 1982 bliver derfor kun adskilt af den beregnede goodwill.

Ved vaadiansadtel sen efter TSS cirkulaaerne fra 2000 er der ingen korrektioner til aktivernei
forhold til &rsrapporten. Der tillasgges derfor kun den beregnede goodwill.

Vaardiansaatel sen efter vaardiansadtel sescirkulaaret af 1982 giver en hgj veadi efter bade
beregningsregel A og B. Beregningsregel C benyttes derfor i stedet, da begge vaardier er hgjere end
den fulde indre vaardi. Beregningsregel C giver en lavere vaadi end den indre vaardi og

handel svaadien sates derfor til den indre vaadi.



Omstruktureringsmodeller

| forbindelse med gennemfarelse af et generationsskifte, vil det ofte veare en god ide at undersgge

om man med fordel kan aandre den nuvaarende virksomhedsstruktur. Der findes en raskke forskellige

modeller, der alle omhandler andringer i en virksomheds struktur, og i det felgende afsnit vil vi

kommeind pa et par af disse modeller, som vi mener Poulsen Totalentreprise ApS med fordel vil

kunne benytte i forbindel se med et generationsskifte.

Aktieombytning
Denne model sager at gennemfare en

omstrukturering af gjerstruktureni en
driftsvirksomhed der er gjet af en eler flere
anpartshavere eller aktionager. Der stiftes et nyt
selskab, som fungerer som holdingselskab i den
nye koncernstruktur. Dette holdingsel skab

Aktionaer

modtager anparterne/aktierne i driftssel skabet,
mod at gerne af driftssel skabet modtager
gjerandele i holdingsel skabet. Disse g erandel e vil

Driftsselskab

typisk vaare aktier, men kan ogsa vage

tegningsretter.

Aktieombytnings-modellen kan overordnet Figur 4 - Egen tilvirkning

gennemfares pa 2 forskellige méder, henholdsvis

Aktieombytning

den skattepligtige og den skattefrie. Begge metoder vil herunder blive forklaret.

Skattepligtig aktieombytning

Aktionaer

Modtagende
selskab
(holdingselskab)

Indskydende
selskab
(driftsselskab)

Skattepligtig aktieombytning er en metode der behandler forlgbet som et almindeligt salg, og som

felge af realisationsprincippet falder til beskatning for aktionaaen, safremt der métte vaare avancer

efter ABL812 for personer. Der er helt grundlagggende tale om at aktionaaren sadger en aktiepost i
driftsselskabet til det nystiftede holdingselskab. V ederlaget berigtiges via aktier i holdingsel skabet,
og handlen har effekt fra overdragel sestidspunktet. Holdingsel skabet, som er det modtagende
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selskab, vil ansesfor at have erhvervet aktiernei driftssel skabet til vaadien af disse ved
overdragel sestidspunktet.

Personer eller selskaber der er omfattet er reglernei ABL89, har ikke mulighed for at afsta aktierne
i en virksomhed skattefrit, dog har de jeavnfar ABL836 mulighed for at udskyde beskatningen til
naeste led, hvilket vil betyde at beskatningen ikke sker ved aktieombytningen og stiftelsen af

hol dingsel skabet, men farst nér aktionaaren afstar, likviderer eller hvis holdingsel skabet gar
konkurs'.

Skattefri aktieombytning med tilladelse
Der er 2 forskellige metoder man kan benytte til skattefri aktieombytning ifelge ABL 836,

henholdsvis med tilladel se og uden tilladelse. Hvis man gnsker at benytte skattefri aktieombytning
med tilladelse, kraever det at SKAT giver derestilladelse til gennemfarslen, hvilket vil vaae baseret
paen vurdering af om aktieombytningen er forretningsmasssigt begrundet. Der ma altsd ikke vaare
tale om at aktieombytningen er gennemfert med det ene formal at bega skatteunddragelse eller
skatteundgael se™. Dette begreb, forretningsmaessig begrundelse, er en subjektiv vurdering fra
SKAT, som typisk har hjemmel i tidligere afgarelser fra SKAT. Interessant nok foreligger der bade
afgarel ser som henholdsvis godkender og forkaster skattefri aktieombytninger hvor begrundel serne

har vagret skilsmisse, generationsskifte og uenighed mellem aktionaarer®.
De typiske begrundelser for at gnske en skattefri aktieombytning med tilladel se vil ofte vaae:

* Generationsskifte. Ved indsendel se af ansggningen om tilladel se, kraever det blandt andet en
redegarelse for hvordan generationsskiftet sgges gennemfart rent praktisk, og samtidig en
forklaring af hvorfor en skattefri aktieombytning vil vaeare en ngdvendig del for gennemferel sen
heraf*.

» Hadtelsesbegraansning. Via aktieombytning stiftes en koncernstruktur, hvilket vil vaare
medvirkende til at begraense hagtelsen. En ansggning vil typisk indeholde andre motiver end
haeftel sesbegramsning aene, hvorfor det | praksis er vanskeligt at vurdere om tilladelse fra
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SKAT er givet udelukkende begrundet pa motivet for hadftel sesbegramsning, eller er givet
baseret pd en kombination af de @vrige angivet motiver®,

e Omstrukturering. En omstrukturering af en allerede etableret koncern, vil vaae et klart motiv
der er forretningsmaessigt begrundet. Dog kan SKAT stadig af sl ansggningen, safremt det i
henhold til tidligere afsnit vurderes, at aktieombytning gnskes gennemfart med henblik pa
skatteundgdel se eller skatteunddragel se®.

Séfremt det vurderes at aktieombytningen er forretningsmaessigt begrundet, vil endvidere gedde et
anmeldelseskrav til SKAT. Dette betyder at safremt der sker vaesentlige aandringer i de forhold der
ligger til grund for omdannelsen indenfor de farste 3 &r efter omdannelsen, skal SKAT informeres
herom. Tidligere afgarelser har dog givet kompensation og nedsat dette 3 ars krav. Safremt der sker
vaesentlige andringer i de forhold der ligger til grund for omstruktureringen indenfor perioden for
gaddende anmeldel sespligt, og dette ikke meddeles SKAT, vil SKAT vurdere om dette er sket
bevidst eller ubevidst, og samtidig om der er blevet tilbageholdt oplysninger i forbindelse med
aktieombytningen. Hvis dette er tilfaddet, vil SKAT kunne traskke tilladel sen til den skattefri
aktieombytning tilbage, hvorfor den skattefri aktieombytning vil blive omstedt til at blive
skattepligtig.

Anmeldel sespligten samt konsekvenserne af ikke at opfylde denne, er indfert for at skattefri
aktieombytninger ikke skal blive en mulighed for skatteundgael se og skatteunddragel se. Falgende
situationer er alle eksempler patilfadde der vil skulle anmeldestil SKAT:

* Kapitanedsadtelse.
* Frasag af datterselskabskapital
* Yderligere omstruktureringstiltag.

Disse eksempler er alle patamkte vassentlige andringer, hvorfor anmeldelse heraf skal ske senest 3
maneder far de forventes at indtraade. Uforudseelige andringer skal angivestil SKAT senest 1
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maned efter forholdet er blevet bekendt. Eksempler herpa kunne vagrei tilfadde af dedsfald, alvorlig
sygdom eller konkurs®.

Der gadder samtidig falgende betingel ser for skattefri aktieombytning med tilladel se:

* Det erhvervende samt det modtagende selskab er selskaber i en medlemsstat i henhold til artikel
31 direktiv 90/434/EQF. Direktivet er gaddende for danske anpartssel skaber og aktiesel skaber,
samt tilsvarende sel skaber indenfor EU.

» Safremt ombytningen sker efter ABL836 stk. 1-2, skal det erhvervende selskab opna
stemmeflertal i det modtagende selskab. Hvis det erhvervende selskab allerede far ombytningen
har stemmeflertal, skal der dog stadig erhverves en yderligere andel.

* ABLS836 stk. 3 giver mulighed for ombytning for de selskaber, som ikke lever op til
betingel serne angivet i EU-direktivet. Det er her et krav, at det erhvervende selskab opnér
gjerskab over hele selskabskapitalen i det modtagende sel skab.

* Det er yderligere en betingel se at aktionagren er fuldt skattepligtig til Danmark.

* Ved benyttelse af ABL836 stk. 2 eller 3, er det et krav at vederlaget for de ombyttede aktier sker
i form af aktier eller anparter i det erhvervende selskab, samt eventuelt delvist i form af
kontanter.

* Jaevnfar ABL836 stk. 4, er det et krav at ombytningen skal vaare gennemfart indenfor en periode
pa& 6 maneder frafarste ombytningsdag. Vederlaget skal ligel edes ydes senest 6 maneder efter
farste ombytningsdag.

* En skattefri aktieombytning med tilladel se kan ikke ske med tilbagevirkende kraft i henhold til
ABLS836 stk. 4.

De skattemaessige konsekvenser af aktieombytning med tilladelse vil for aktionaaren vaare en
udskydelse af den beskatning, der ellersville skei forbindel se med aktieombytningen i henhold til
ABL88 0g 9, idet der opnas fuld succession pa aktierne. Overdragerens skattemaessige position pa
de overdragne aktier overfares sledestil de aktier som overdrageren erhverver som vederlag ved
ombytningen, gaddende savel for anskaffel sestidspunkt, anskaffel sessum og anskaffel seshensigt.
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Safremt aktionaaen ogsa far kontanter som vederlag, vil disse blive beskattet efter
akti eavancebeskatningslovens almindelige bestemmel ser®.

| henhold til overstédende, anses det erhvervende selskab ligeledes for at have erhvervet aktiernei
erhvervede selskab til anskaffel sessummen p& ombytningstidspunktet®.

Skattefri aktieombytning uden tilladelse
Skattefri aktieombytning uden tilladelse blev vedtaget ved lov nr. 343 af 18. april 2007, og er

sdledes et forholdsvist nyt alternativ til skattefri aktieombytning med tilladelse. Formalet med
indfgrelsen af denne lov var at lempe for den ellers mere omfattende administrative byrde det
indebar, at foretage aktieombytning med tilladelse. Den vassentligste forskel pa de to metoder er at
kravet om forretningsmaessig begrundel se ikke er til stede ved aktieombytning uden tilladel se, sa
laange ombytningen ikke har skatteunddragelse eller skatteundgaelse til formal.

Betingelserne for at kunne anvende metoden er langt hen af vejen de samme, som ved
aktieombytning med tilladel se. Ovennaavnte forskel omkring den forretningsmaessige begrundel se
er den vaesentligste forskel, men det gadder samtidig at vaadien af vederlagsaktierne samt eventuel
kontantsum skal svare til handelsvaadien af de ombyttede aktier.

Endelig gedder et gjertidskrav for det erhvervende selskab pa 3 ar. Dette gjertidskrav er ikke til

hinder for efterfelgende skattefrie omstruktureringer, salaage vederlaget i disse ikke sker med
andet end aktier. Restl gbetiden pa gjertidskravet vil herefter finde anvendelse for de nyudstedte
aktier®’.

De skattemaessige konsekvenser for aktionaaen er, som ved skattefri aktieombytning med tilladel se,
at aktionagen ikke bliver beskattet i forbindelse med ombytningen efter ABL89 og 12, idet der
opnas fuld succession. Overdragerens skattemasssige position pa de overdragne aktier overfgres
sdledestil de aktier, som overdrageren erhverver som vederlag ved ombytningen, hvilket er
gaddende for sdvel anskaffel sestidspunktet, anskaffel sessummen og anskaffel sesintentionen.
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Séfremt gjertidskravet pa 3 ar for det erhvervende selskab ikke kan opfyldes, vil betingelserne for at
kunne benytte skattefri aktieombytning uden tilladel se ikke vaare opfyldt, og aktionaaen vil derfor
blive beskattet uanset &rsagen til overtraadelsen®®,

For det modtagende selskab er de skattemaessige konsekvenser, at sel skabet, som falge af tilfarsen,
indtraeder i de skattemaessige positioner for detilferte aktiver og passiver for savidt angar
anskaffel sessum, anskaffel sestidspunkt og hensigt.

Fordele og ulemper ved skattefri aktieombytning henholdsvis med og uden

tilladelse
| situationer hvor der foreligger en klar forretningsmaessig begrundelse, vil det vaae en fordd at

benytte sig af metoden med tilladel se, idet denne metode giver mulighed for at aendringer inden for
3 & fraombytningen i de grundlasggende forhold, ikke automatisk omstader ombytningen fra
skattefri til skattepligtig, som tilfaddet er grundet gjertidskravet i skattefri aktieombytning uden
tilladel se.

Foreligger der ikke en forretningsmaessig begrundel se, var det ikke tidligere muligt at lave skattefri
aktieombytning, men dette kan altsa gares ved anvendel se af metoden uden tilladel se.

For begge metoder gadder, at aktionagren efter ombytningen vil std med en ny koncernstruktur.
Séfremt han gnsker at sadge driftssel skabet, sker dette nu gennem hans holdingsel skab, hvor han
efter 3 &r vil kunne foretage dette salg skattefrit for holdingsel skabet, og herefter udlodde
fortjenesten som udbytte gennem holdingsel skabet, og blive beskattet efter geddende regler om
udbytte.

| forbindel se med ovenstaende af snit, vil det tilsvarende veare muligt at slanke balancen i
driftssel skabet med henblik pa at lette finansieringsbyrden for en interesseret kagber af
driftssel skabet, gennem skattefri udlodning af eksempelvis overskydende likviditet til
holdingsel skabet.
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Tilfarsel af aktiver

Denne omstruktureringsmodel tager udgangspunkt i en aktionaa og et driftsselskab. Hvor der under
aktieombytning blev indskudt et holdingsel skab mellem aktionaaren og driftssel skabet, er der her
tale om at der stiftes et nyt selskab, hvorefter det nuvaarende driftssel skab indskyder samtlige eller
blot dele ad dets aktiver og passiver, og som vederlag herfor modtager aktier eller anparter i det
nystiftede selskab. Det gamle etablerede driftssel skab bliver saledes holdingselskab i

koncernstrukturen.
Tilfgrsel af aktiver

Metoden tilfarsel af aktiver kan benyttes bade
skattepligtigt samt skattefrit henholdsvis med Aktionaer Aktionaer
eller uden tilladelse, hvilket felger af FUL815
c0g 8§ 15 d. Selskabsretligt sidestillestilfarsel

af aktiver med et apportindskud, uanset om

Indskydende
det modtagende selskab er et nystiftet selskab _ - I;fi:‘stti:Iskab)
eller et allerede eksisterende selskab. Det er Driftsselskab

ved benyttelse af denne metode ikke et krav,

at det indskydende selskab kommer til at e Modtagende
100 % af det modtagende sel skab ved (nyt dS::::;skab)

tidspunktet for tilfarsen.

Figur 5 - egen tilvirkning

Skattepligtig tilforsel af aktiver
Hvis denne metode benyttes, vil tilferslen af aktiver fra det indskydende selskab blive sidestillet

med en amindelig afstéelse. Vaadien af de tilferte aktiver opgarestil handelsvaardien, og det
indskydende selskab bliver beskattet af eventuelle avancer efter almindelig gaddende skatteregler.

Skattefri tilfarsel af aktiver med tilladelse
Aktionagren kan i henhold til FUL815 c, stk. 1, 1. og 2. punkt sege at gennemfare en skattefri

tilfarsel af aktiver med tilladelse. Der er som under aktieombytning ogsa en raskke krav som skal
opfyldes, hvoraf det farste er det samme som under aktieombytning, nemlig at det erhvervende samt
det modtagende selskab skal vaae selskaber i en medlemsstat i henhold til artikel 3 i direktiv
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90/434/EQDF. Direktivet er gaddende for danske anpartssel skaber og aktiesel skaber, samt tilsvarende
selskaber indenfor EU?.

Det er som ved aktieombytning med tilladelse tilsvarende et krav i henhold til FUL815 c, stk. 1 at
der foreligger en forretningsmaessig begrundel se for tilfgrslen, og at der dermed ikke er tale om
skatteunddragel se eller skatteundgdelse®. S&fremt SKAT vurderer at der kan vage tale om at der
ikke er tilstraskkelig argumentation for at tilfarslen af aktiver er forretningsmaessig begrundet, kan
de stille vilkar for tilladelsen. | praksis vil dette oftest vaare gjertidsvilkar og/eller anmeldel sesvilkar
tilsvarende kravene ved skattefri aktieombytning.

Det er endvidere et krav, at der gennem tilfarslen til det modtagende selskab overfares en samlet
virksomhed. Dette vil sige, at det erhvervende selskab tilfarer enten ale dets aktiver og passiver,
eller blot en gren af disse. Safremt der kun tilfares en mindre gren, skal denne atsa kunne betegnes
som en selvstaandig virksomhed, og det modtagende selskab skal efterfal gende kunne fungere bade
organisatorisk og gkonomisk uafhaangigt af det erhvervende sel skab.

Det er ogsa et krav under metoden skattefri tilfersel af aktiver med tilladelse, at det erhvervende
selskabs vederlag udel ukkende ma besta af aktier/anparter i det modtagende selskab. Safremt dette
ikke er tilfad det, er der ikke grundlag for at SKAT giver derestilladelse. Vederlaget opgarestil
handel svaardien af de tilfarte aktiver og passiver™.

De skattemaessige konsekvenser af at benytte metoden skattefri tilfarsel af aktiver med tilladelse, er
for det indskydende selskab i henhold til fusionsskattel oven baseret pa successionsprincippet,
hvorfor afstael sen ikke falder til beskatning, da det modtagende selskab ved af stael sen indtraader i
den skattemaessige position®. Dette er ogsa tilfaddet for aktionaaen jaevnfer fusionsskattelovens §
11.

Det er vaad at naevne, at det indskydende og det modtagende selskab efter tilfarsel af aktiver vil
vage sambeskattede selskaber. Safremt det modtagende selskab er et nystiftet selskab gennem
tilfarsel af aktiver, vil tidligere ars skattemasssige underskud hos det indskydende selskab, ikke
kunne modregnes i det modtagende sel skabs skattemaessige indkomst, til trods for at selskaberne er

% Sgren Halling-Overgaard & Birgitte Salvkaa Olesen: Generationsskifte og omstrukturering side 307-308

% Setidligere afsnit under aktieombytning for yderligere definering af begrebet ” forretningsmaessig begrundel se”
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sambeskattede. Eneste undtagel se hertil er séfremt det modtagende selskab var et eksisterende
selskab far tilfarslen, og ligel edes var sambeskattet med det indskydende selskab far tilfarslen.

Ved opgerelse af anskaffel sessummen for aktierne modtaget som vederlag i det modtagende
selskab, benyttes fusionsskattelovens § 15 d stk. 4, hvorefter aktierne opgerestil handelsvaardi.

For det modtagende selskab er de skattemaessige konsekvenser, at selskabet, som falge af tilferden,
indtraeder i de skattemaessige positioner for detilferte aktiver og passiver for s vidt angar
anskaffel sessum, anskaffel sestidspunkt og hensigt. Det er endvidere et krav, at det modtagende
selskab enten er et hjemmehgrende selskab I Danmark, eller et udenlandsk sel skabs faste driftssted i
Danmark.

Skattefri tilfgrsel af aktiver uden tilladelse
For skattefri tilfersel af aktiver, er det ligeledes som ved metoden skattefri aktieombytning, muligt

at gennemf gre omstruktureringen henholdsvis med eller uden tilladelse®. Lovgrundlaget findesii
fusionsskattelovens § 15c samt § 15d.

@nskes metoden skattefri tilfarsel af aktiver uden tilladel se benyttet, er de gaddende krav fra SKAT
de samme som ved skattefri tilfarsel af aktiver med tilladel se, dog med fal gende aandringer:

Den vassentligste forskel pa skattefri tilfarsel af aktiver med tilladel se og skattefri tilfarsel af aktiver
uden tilladelse, er at det ikke er et krav at tilfarslen af aktiver skal vaare forretningsmaessigt
begrundet ved skattefri tilfarsel af aktiver uden tilladelse.

Som ved skattefri aktieombytning uden tilladelse, gad der et tilsvarende gertidskrav for det
erhvervende selskab pa 3 &r. Dette gjertidskrav er ikke til hinder for efterfal gende skattefrie
omstruktureringer, sa laange vederlaget i disse ikke sker med andet end aktier. Restlgbetiden pa
ejertidskravet vil herefter finde anvendelse for de nyudstedte aktier™.

Endelig er det et krav, at en skattefri tilfarsel af aktiver, gennemfart uden tilladel se, senest samtidig
med indsendelse af selvangivelsen for det indkomstar hvori tilfgrsien er gennemfert oplyses herom
til Skat.

* For begge metoder, er gennemfarsel af skattefri omstrukturering vedtaget ved lov nr. 343 af 18. april 2007, og andret
ved lov nr. 525 af 12. juni 20009.
% ABL§36 stk. 6



De skattemaessige konsekvenser for det indskydende selskab er de samme konsekvenser som ved
tilfarsel af aktiver med tilladelse, hvilket vil sige at der ikke sker beskatning som falge af
succession, anskaffel sessummen pa aktierne opgeres til handel svaardi, skattemaessige underskud hos
det indskydende selskab far tilfarslen modregnes hos det indskydende sel skab, med mindre det
modtagende selskab ikke er nystiftet i forbindelse med tilfarslen, og allerede inden tilfarslen var
sambeskattet med det indskydende sel skab.

Ved skattefri tilfarsel af aktiver uden tilladel se er de skattemaessige konsekvenser for det
modtagende sel skab, ligeledes tilsvarende med de skattemaessige konsekvenser der er gaddende for
det modtagende selskab ved skattefri tilfarsel af aktiver med tilladel se. Sdledes indtrasder det
modtagende selskab i det indskydende sel skabs skattemaessige positioner for de tilfarte aktiver og
passiver for s vidt angar anskaffel sessum, anskaffel sestidspunkt og hensigt.

Fordele og ulemper ved skattefri tilfgrsel af aktiver henholdsvis med og uden

tilladelse
Den vassentligste forskel pa de to metoder er, at der ved skattefri tilfarsel af aktiver uden tilladelse

ikke kraeves at tilfarslen er forretningsmaessigt begrundet. Dog falger det af kravene, at tilfarslen af
aktiver og passiver som ved en spaltning, skal vaare en hel virksomhed, eller en selvstandig
bagredygtig gren af en virksomhed. Der vil derfor ofte ikke vagre tvivl om at tilferslen er
forretningsmaessigt begrundet, denne problemstilling er i langt hgjere grad relevant for
aktieombytning.

Séfremt tilferslen er forretningsmaessigt begrundet, vil man derfor ved benyttelse af skattefri
tilfarsel af aktiver med tilladelse, undga g ertidskravet pa 3 ar ved skattefri tilfarsel af aktiver uden
tilladel se. Dog vil man vaae ngdsaget til at afvente SKATs afgerelse i sagen.

S&fremt tilfarslen er forholdsvis ukompliceret at gennemfare, eller der ikke foreligger en
forretningsmaessig begrundel se for tilfarslen, kan man med fordel benytte metoden skattefri tilfarsel
af aktiver uden tilladelse®,

% Sgren Halling-Overgaard & Birgitte Salvkaar Olesen: Generationsskifte og omstrukturering side 377



Omstrukturering - caseeksempel
Poul gjer Poulsen Totaentreprise ApS personligt og det kan i nogle tilfadde vaare en fordel ved et
generationsskifte at have etableret en holdingstruktur.

Aktieombytning
Ved aktieombytning, modtager det

etabl erede holdingsel skab anparter i Anparter i Poulsen
Totalentreprise ApS

Poul Poulsen [*,
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Poul Poulsen modtager anparter i ,

holdingsel skabet.

Safremt Poul vadger aktieombytning til - ]- -
etablering af holdingstruktur, skal han

vadge den skattefri, davalg af den Tot;::::;ﬁse
skattepligtige vil betyde at han skal ApS

beskattes af aktieavancen i forbindelse  rigur 6 - egen tilvirkning
med omstruktureringen. Det vil minimere fordelen ved de generationsskiftemodeller som fokuserer

pa skatteudskydel se.

For at anvende skattefri aktieombytning, er der nogle generelle betingel ser som Poul skal

overholde™:

e Begge selskaber er danske anpartssel skaber

e Poul ger ale anparter og har derfor stemmeflertal
e Poul er fuldt skattepligtig til Danmark

e Vederlaget sker i form af anparter

e Ombytningen sker indenfor 6 maneder

Poul overholder ale betingelser og ansker endvidere ikke at generationsskiftet skal ske med
tilbagevirkende kraft, hvorfor skattefri aktieombytning med tilladel se er en mulighed.

% Se afsnit om aktieombytning for uddybning
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Ved valg mellem aktieombytning med eller uden tilladelse, skal det klargeres om der er en
forretningsmaessig begrundel se for aktieombytningen. Aktieombytningen sker dog udelukkende
som led i et generationsskifte og kan derfor ikke betegnes som en forretningsmaessig begrundel se,
da det sker med henblik p& skatteudskydelse®’.

Skattefri aktieombytning uden tilladelse er derfor den bedste |asning for Poul med udgangspunkt i
ovenstaende, da han ikke kan vaare sikker pd, at SKAT finder aktieombytningen forretningsmasssigt
begrundet.

Dette vil medfare gjertidskrav pa 3 ar og generationsskiftet kan derfor farst fortsadttes efter denne
periode. Der sker skattemaessig succession pa aktierne, hvorfor Poul fortsat vil have den samme

anskaffel sessum pa aktierne nér den skattemaessige avance engang skal beregnes.

Tilfarsel af aktiver
Vedtilfarse af aktiver tilferes aktivernei
Poulsen Totalentreprise ApStil et nystiftet

Poul Poulsen

driftsselskab, mod at det gamle driftsselskab
. . dingselskab
modtager anparter i det nye driftssel skab. H{;dllln,,g;z:ei
/| Totalentreprise
De ovenfor anfarte betingel ser gadder ligeledes , / ApS) \ ,
Aktiver: i i Anparterinyt
ved tilfersel af aktiver. Fordelen ved skattefr 5072367 | | | dritselska
i 1 !
tilfarsel af aktiver med tilladelse, er at der ikke ! Poulsen |
er et anmeldelsekrav pa 3 &. Det er derfor A T°ta'e:::prise 1
| I
I

muligt at udnytte holdingstrukturen med det

samme ved et generationsskifte, sifremt SKAT
Figur 7- egen tilvirkning

giver tilladel se. Poul behaver sdledes ikke vente

3 & fer holdingstrukturen er pa plads og generationsskiftet kan gennemfares. Det er dog ikke

sandsynligt at SKAT giver tilladelse til den skattefri tilfarsel af aktiver, da hele virksomheden

tilfares det nye driftssel skab og derfor vil minde om aktieombytning. Hvis det gnskes at skattefri

—

3" Der kan dog argumenteres for at generationsskifte er forretningsmaessigt begrundet. Det er dog ikke udgangspunktet
her.



tilfarsel af aktiver skal benyttes, vil det derfor sandsynligvis blive metoden uden tilladel se der
anvendes.

Ved skattefri tilfarsel af aktiver uden tilladelse, er der et gjertidskrav pa 3 ar, som det ligeledes er
tilffaddet i skattefri aktieombytning uden tilladel se.

Hvis Poul anvender den skattepligtige tilfarsel af aktiver, vil han ligeledes blive beskattet af

avancen pa aktierne.

Sammenfatning omstrukturering
Deto relevante metoder til omstrukturering, giver i Pouls tilfadde den samme holdingstruktur, da
hele virksomheden tilfares ved tilfarsel af aktiver.

Davi ikke mener at der er en forretningsmaessig begrundel se for omstruktureringen i Poulsen
Totalentreprise ApS, vil der uanset valg af omstruktureringsmodel gadde et gjertidskrav pa 3 ar.
Det vil derfor i begge tilfadde vaae mest fordelagtigt med en skattefri metode uden tilladel se.

Den eneste vaesentlige forskel ved de to metoder for Poul, er kravet til vederlag. Ved
aktieombytning, kan vederlaget besta i bade kontanter og anparter, menstilfarsel af aktiver kraever
at vederlaget udelukkende bestdr af anparter.

Valg af omstruktureringsmodel afhaenger derfor af Pouls behov og krav ved omstruktureringen.



Generationsskiftemodeller
Der findes forskellige modeller til brug ved et generationsskifte. De modeller vi har fundet

relevante for et generationsskifte af Poulsen Totalentreprise ApS, bestar af skattemaessig
succession, A/B-modellen og alternativt aimindeligt salg. Valget af en model afhaanger af detaljerne
i det enkelte generationsskifte. Fordele og ulemper ved modellerne beskrivesi afsnittene nedenfor.

Skattepligtigt salg af aktier
| forbindelse med et generationsskifte, kan der opsta en situation hvor det mest hensigtsmasssige f or

gjeren af en virksomhed, vil vaare at sadge aktierne i virksomheden efter de amindelige regler i
aktieavancebeskatningsloven®. Der vil slledesikke vagre tale om at reglerne for succession trader i
kraft, og af stael sestidspunktet vil samtidig blive beskatni ngstidspunktet.

De skattemaessige konsekvenser for overdrager, som falge af salget af aktierne uden succession,
bliver i henhold til ABL812, at en fortjeneste bliver medregnet i den personlige skattepligtig
indkomst, og bliver beskattet som aktieindkomst. Opgarelsen bestar i at tragkke

anskaffel sessummen fra salgssummen pé aktierne. Safremt der kun afstds en del af aktiernei
virksomheden, skal anskaffelsessummen i henhold til gennemsnitsmetoden® fordeles

forholdsmaessigt mellem aktierne, hvorefter avanceopgerel sen kan beregnes.

Endvidere gad der if@lge aktieavancebeskatningslovens § 47, at overdrager safremt han har anskaffet
aktierne far 18. Maj 1993, og pa dette tidspunkt ejede mindst 25 % af aktiekapitalen eller radede
over mere end 50 % af stemmerne, kan opna et hovedaktionaarnedslag til modregning i en avance
pasalg af disse hovedaktionaaraktier. Dette nedslag beregnes som 1 % for hvert hele ar overdrager
har ejet aktierne til og med udlgbet af indkomstéret 1998, dog maksimalt op til 25 %*.

De skattemaessige konsekvenser for erhververen bliver som falge af at der ikke er tale om
succession, at hans anskaffel sessum pa aktierne bliver tilsvarende salgssummen i forbindel se med
afstéel sen, ligesom anskaffel sestidspunktet til svarende bliver overdragel sestidspunktet for aktierne.

% Et eksempel herpd kunne vaare en mindre temrervirksomhed, hvor de eneste ansatte er indehaveren og dennes sgn, og
hvor sgnnen pa tidspunktet for et eventuelt generationsskifte ikke er interesseret i at fortsadte virksomheden, eller
maske rent gkonomisk ikke har mulighed for at overtage virksomheden, hvorfor salg til en interesseret tredje part bliver
| @sningen.

% ABL§26 stk.6

O ABL§ 47 gtk. 3



Fordele og ulemper ved skattepligtigt salg af aktier
Fordelen ved at gennemfgre en overdragel se uden succession og som et amindeligt salg af aktier, er

at salget forholdsvis hurtigt kan gennemfares, og at der ingen begraasninger er for hvem der kan

erhverve aktierne.

Ulempen er at den skat som udlgses som falge af at af stéel sen sker uden succession, falder til
betaling samtidig med salget. Denne betaling kan alt efter avancens starrelse, vaae et ret stort bel gb,
hvilket skaber et likviditetsbehov hos bade overdrageren og erhververen. Safremt overdrageren ikke
kan finansiere denne skattebetaling uden likviditet fra salget af aktierne, ma dette alt andet lige fare
til en mindre sandsynlighed for, at erhververen finansierer salgssummen gennem udstedel se af et
gaddsbrev, hvorfor erhververen ligel edes vil skulle fremskaffe en vis maangde likviditet i
forbindelse med af stael sen.
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Skattepligtigt salg af aktier - caseeksempel
Séfremt Poul beslutter at det mest hensigtsmaessige vil vaare at sedge Poulsen Totalentreprise ApS,

vil han blive beskattet efter reglerne i aktieavancebeskatningsloven. | f@lgende eksempel har vi
taget udgangspunkt i den tidligere beregnede handelsvaadi af virksomheden efter 1982-cirkulaaret i
forbindelse med et salg til sgnnen Henrik, hvorimod vi i forbindelse med et salg til den nagre
medarbejder Brian har benyttet den beregnede handelsvaardi efter 2000-cirkulaarene. Dette skyldes
at Poul i hgj grad er interesseret i at hjadpe sin san, hvorimod han ved salg til Brian eller en anden
tredjepart, i hgjere grad lasgger vaagt pa en sterre avance ved salget.

Vi har samtidig gjort den antagel se, at hverken Poul eller hans kone har anden aktieindkomst i
indkomstéaret hvor salget af Poulsen Totalentreprise ApS sker.

Konsekvenser overdrager

ved salg til sen

Cirkuage 1082
Hadds/axd 2712873
- arskaffdsesaum -125.000
Skattepligig avance 2587.873

Poul vil altsa sta med en fortjeneste pa kr. 2.587.873 ved et skattepligtigt salg til sannen Henrik, og
skal siledes beskattes af disse™.

Beregnet skat

28%af 96.600 27.048
42%0e 2491.273 1.046.335
Skatidt 10733383
Saniet likviditet efter kattebetding 1.639.490

Som det fremgar af overstaende beregning, vil Poul skulle betale kr. 1.073.383 i skat i forbindelse
med et salg af Poulsen Totalentreprise ApS til sannen Henrik. Da Poul har en fornuftig opsparing,
vil han formentlig kunne acceptere at vederlaget ikke bliver berigtiget udelukkende via kontanter,
men eksempelvis ogsa via et gaddsbrev. Da Poul helst ser at salget sker til sannen Henrik, vil hani
hgjere grad acceptere en finansieringsmodel der tager hgjde for Henriks begraamsede muligheder for

“! Bemaak at der ikke opgares et hovedaktionaanedslag pé gevinsten pé aktierne efter ABL §47, da selskabet er stiftet i
1999 og dermed efter 19. maj 1993.



at fremskaffe likviditet, hvorfor konsekvenserne bliver at Poul selv mafinde likviditet til
skattebetalingen, da salget i hgj grad finansieres via udstedelse af geddsbrev®. Vi har opstillet
falgende eksempel pa hvorledes et skattepligtigt salg af Poulsen Totalentreprise ApStil sennen
Henrik vil seud. Vi har taget udgangspunkt i Henriks begraansede mulighed for at fremskaffe
likviditet selv, hvorfor han ligeledes vil vaare afhaangig af at Poul betaler den opgjorte gaveafgift.
Det skal understreges at dette er et ekstremt eksempel, og nagppe vil vage den valgte |gsning ved
generationsskiftet, hvorfor vi i vores |gsningsforslag har valgt en kombination af de forskellige

finansieringsmuligheder med henblik pa at imadekomme begge parters interesser.

Hnansiering sen

Rt filrdaing ertenvead gedddorev dler gave 2712873
Forddt som

Gae 3.181.256
dgft haref (58.700 afgftd) 468.333
Gavdodab 2712.873
Rt firerdering ved gedddorey 0]

Som det ses af overstaende, ender Poul i denne |gsningsmodel med at give Henrik en gave pakr.
3.181.256, i forbindelse med et salg af Poulsen Totalentreprise ApS. Henrik skal naturligvis betale
gaveafgift af dette belab, hvilket udger 15% af gavens starrelse i henhold til Boafgiftsloven §23
stk. 1. Dog har Henrik som tidligere naavnt ikke mulighed for at betal e gaveafgiften, hvorfor Poul
endnu engang ma hjad pe Henrik. | farste omgang kan Poul efter BAL§22 give Henrik kr. 58.700
afgiftsfrit arligt, hvilket altsa medfarer at der kun skal betales gaveafgift af kr. 3.181.256,
tilsvarende kr. 468.383. Herefter ma Poul i henhold til BALS 24 stk. 5 betale gaveafgiften for
Henrik, uden at dette udl@ser yderligere afgift, da dette jo ellers reelt set er en yderligere gave.

| denne situation bliver resultat saledes, at Henrik ikke skal betale noget som helst for hans keb af
Poulsen Totalentreprise ApS, da hele salgsssummen bliver givet i gave af Poul, samt den
medhgrende gaveafgift. Henriks eneste skattemaessige konsekvenser bliver den nye anskaffel sessum
pa aktierne pakr. 2.712.873. For Poul vil denne Igsningsmodel derimod medfare, at han bliver
beskattet af en aktieavance pakr. 2.587.873 hvilket farer til en skattebetaling pakr. 1.073.383, og at
han endvidere ska betale en gaveafgift pa kr. 468.383. Samlet set vil Poul altsa ende med at skulle

“2 Finansieringsmuligheder i forbindelse med et generationsskifte er yderligere behandlet i senere afsnit, se dette.



betale kr. 1.541.766 i skat i forbindelse med et salg af Poulsen Totalentreprise ApS til sennen
Henrik, uden at han far s meget som en krone for salget.

Hvis salget af Poulsen Totalentreprise ApS derimod gennemfares til den naae medarbeder Brian,
vil situationen derimod vaare en helt anden, da Poul ikke er interesseret i at yde Brian lige sa meget
hjadp, som ved salg til sannen Henrik. Endvidere vil beskatningen af et gaveelement ogsa vaare
harderei dette scenarie, da Brian ikke er i familie med Poul og gaven derfor vil blive beskattet som
personlig indkomst. Nedenstéende eksempel vil dog tage udgangspunkt i den situation hvor Poul
vadger at give Brian en gave svarendetil vaadien af Poulsen Totalentreprise ApS, for at kunne
sammenligne situationen ved et salg til sannen Henrik, hvor der ligeledes ydes en gave tilsvarende
salgssummen. Igen skal det understreges, at dette er et taankt scenarie, og at vi i den efterfaglgende
delkonklusion har opstillet et |gsningsforslag der i hgjere grad sager at varetage begge parters
interesse. Udgangspunktet er som tidligere naevnt den beregnede handelsvaardi efter 2000-

cirkuleerene.

Konsekvenser overdrager

ved salg til ner medarbejder

Cirkuaae 2000
Harddsv/axd 292792
- askdfdsesaum -125.000
Skattepligig avance 2817.792

Poul vil altsa blive beskattet af denne avance, efter reglerne i Aktieavancebeskatnings oven.

Beregnet skat

28%ef 96.600 27.048
4% 2.721.192 1.142 901
Skatidt 1.169.949
Saniet likviditet efter kattebetding 1772843

Brian vil altsa herefter modtage en gave fra Poul tilsvarende handelsvaardien pakr. 2.942.792, som

beskattes som personlig indkomst.



Gavevead 29492 792

Skattebetaling, 56,1% 1.650.906 43

Det samlede resultat ved denne lasningsmetode bliver sdledes, at Poul bliver beskattet af avancen
pakr. 2.817.792, og skal betale kr. 1.169.949 i skat. Han far ingen penge for salget, da han yder en
gavetil Brian pa hele salgssummen. Brian skal betale skat af denne gave, svarende til kr. 1.650.906,
hvorefter han overtager aktierne i selskabet til en anskaffel sessum pakr. 2.942.792. Den samlede
skattebetaling bliver sdledesi alt kr. 2.820.855.

Sammenfatning skattepligtigt salg af aktier
Det tidligere eksempel pa et skattepligtigt salg af Poulsen Totalentreprise ApS til sennen Henrik,

hvor udgangspunktet var at hele salgssummen blev givet i gave, vil formentlig ikke vaae et
redistisk bud p& hvordan et generationsskifte vil blive gennemfart. Nedenstaende
finansieringsfordlag vil formentlig vaare et mere sandsynligt bud pa en Igsning, der kombinerer
gaveelementet med et gaddsbrev, men stadig tager hgjde for Henriks begraansede muligheder for at
finansiere kabet af Poulsen Totalentreprise ApS.

Finansiering sgn

rest finansiering enten ved gaddsbrev eller gave 2.712.873
Fordelt som:

Gave 2.000.000
afgift heraf (58.700 afgiftsfri) 291.195
Gavebelgb 1.708.805
Rest finansiering ved gaddsbrev 1.004.068

Poul ender i denne situationen med at skulle betale skat af avancen pa aktierne, samt gaveafgiften
hvilket i alt udger en skattebetalingen pakr. 1.364.578.

Tilsvarende har vi opstillet et formentlig mere realistisk |gsningsforslag for finansieringen af et
skattemaessigt salg af Poulsen Totalentreprise ApStil den naare medarbejder Brian.

“3 Hgj este marginal skattesats i 2010, se tidligere afsnit



FHnansiering negr nmedarbegder

Eogafirergeing 750.000
Rt firerdaes vad gedddorev 2192792
dler fremmed firergening

Gadddorev 600.000
Rt til frermredfinergeirng 1.502 792

| denne I zsning har Brian sparet en del op over &rene, og kan derfor selv lasgge kr. 750.000. Hvis
Poul skal have sit gnske opfyldt, om at fa hele sin skattebetaling finansieret gennem salget af
Poulsen Totalentreprise ApS, vil det sdledes kraeve at Brian har mulighed for at [ane kr. 419.949 i
eksempelvis banken. Lasningsforslaget indeholder endvidere et gaddsbrev pakr. 600.000, hvorfor
Brian i sidste ende vil skulle fremskaffe kr. 1.592.792 gennem fremmedfinansiering. S&fremt dette
ikke er muligt, men at Brian stadig kan lane nok til at Pouls skattebetaling bliver finansieret gennem
likvider, vil det naturligvis vaae naaliggende at Poul tilbyder at finansiere den resterende del af
salgssummen gennem udstedel se af et starre gaddsbrev.



Skattepligtigt salg via holdingselskab - caseeksempel
S&fremt Poul er indstillet paen lgsningsmodel der vil tage lidt laangere tid, kunne en mulighed veare

et skattepligtigt salg via et holdingsel skab. Dette vil naturligvis kraeve en holdingstruktur, som vil
kunne opnas via skattefri aktieombytning eller skattefri tilfarsel af aktiver. Om der fremligger en
forretningsmaessig begrundelse eller g, vil det alt andet lige farst kunne anbefales at sedge aktierne
i Poulsen Totalentreprise ApS efter en periode pa 3 &r. Herefter vil holdingsel skabet kunne sadge
aktiernetil erhververen skattefrit, da der vil vaae tale om salg af dattersel skabsaktier.

Forskellen pa denne model i forhold til det skattepligtige salg uden et holdingsel skab, vil sdledes
vage at der ikke sker beskatning af avancen pa aktiernei forbindelse med salget. Der skal
selvfalgelig foretages en ny vaadiansadtel se af Poulsen Totalentreprise ApS efter de 3 & fra
omstruktureringen, hvilket kan give en helt anden vaardi end den nuvaaende, eksempelvis grundet
udviklingstendens og opgarelsen af beregnet vaardi pa goodwill.

For Poul har denne Igsning den fordel, at han kan udlodde avancen fra salget af aktierne over flere
ar, og dermed sgge at maksimere effekten af graansen for aktieindkomst pa 28 %, i forhold til at
skulle betale skatten i samme &r, hvor den lave beskatning kun bliver brugt pa de farste kr. 96.600.

Modellen kan dog ikke anbefal es séfremt sannen Henrik skal overtage virksomheden, da Poul

fortsat vil skulle foresta finansieringen for Henrik.

Er det derimod meningen at den naae medarbejder Brian skal overtage Poulsen Totalentreprise
APpS, vil det ikke gare nogen forskel for ham som erhverver, om denne model benyttes, eller om
skattepligtigt salg uden holdingsel skab benyttes, salaange der tages udgangspunkt i situationer hvor
der ikke er gaveelementer med i det skattepligtige salg uden holdingselskab. Da det ved anvendelse
af denne model maformodes at Poul er interesseret i at kunne udlodde dele af avancen over en
arrackke for at udnytte bundgraansen pa 28% i henhold til overstaende, vil det i mindre grad vaae et
problem for Poul at dele af salgssummen berigtiges gennem udstedel se af gaddsbrev, dahan
alligevel ikke skal have hele avancen udbetalt med det samme.



Avancen bliver som tidligere naevnt ikke beskattet, og et forslag til finansieringen af
generationsskiftet kunne med udgangspunkt i ovenstaende se ud som felgende:

Eogafirersaing 750.000
R finerdeares ved gedddarev 2192.792
dler franmed finrgering

Gadddorev 1.500.000
Rt til frermrediinerderirg 692. 792

Udover at udstede et gad dsbrev kan Poul ogsa hjadpe Henrik med finansieringen, ved at give ham
en gave personligt. Vi har ikke fundet det relevant at vise et eksempel for dette, da effekterne og
konsekvenserne er de samme som i forrige afsnit.



Skattemaessig succession
Ved skattemaessig succession indtraeder erhververen i overdragerens skattemaessige situation. Det

vil sige a den eventuelle skattepligtige gevinst der er for overdrageren ved generationsskiftet ikke
beskattes hos overdrageren, men i stedet overdragestil den der overtager selskabet. Der ligger
derfor en latent skattebyrde hos erhververen af selskabet, som vil ligge der indtil den dag aktierne
afhaandes. Anskaffel sessummen pa aktierne vil ikke skattemasssigt veae lig kebesummen, men i
stedet lig den " oprindelige” kabesum, som overdrager har anskaffet aktierne for. Aktierne kan i

fremtiden ligeledes overdrages via succession, s&fremt overdragel sen opfylder betingel serne™.
Skattemaessig succession kan enten foregatil gaveafgiftskredsen eller til en nea medarbejder.

Hvis overdrageren har anskaffet aktierne pa forskellige tidspunkter og vadger kun at overdrage

nogle af dem, skal anskaffelsessummen opgeres efter gennemsnitsmetoden™.

Betingelser ved skattemaessig succession
For at anvende reglerne om skattemaessig succession, ma der dog ikke vaare tale om et passivt

selskab. Et passivt selskab defineres som*:

e Selskabet driver i overvejende grad (75 %) naaring med passiv pengeanbringel se, hvilke vil
sige handel med vaadipapirer eller finansieringsvirksomhed. Om der drives naging med
mindst 75 % vurderes ud fra den regnskabsmaessige nettoomsagtning tillagt summen af
avrige indtaegter, hvor mindst 75 % skal stamme fra passiv pengeanbringelse, for at
skattemasssig succession ikke kan anvendes. Det kan ogsa vurderes ud fra aktiverne. Hvis
den passive pengeanbringel se er vaadipapirer, skal vaadipapirerne udgare mindst 75 % af
den samlede aktivmasse, for at falde ind under betegnel sen passiv virksomhed.

e Udlgning af fast ggendom anses ligeledes for passiv virksomhed, dog ikke udlgning af
landbrugsgjendomme og udlejning mellem datter- og modersel skab. Det vurderes efter

samme fremgangsmade som beskrevet ovenfor.

Passiv virksomhed vurderes ud fra gennemsnittet af de tre seneste regnskabsar eller pa
overdragel sestidspunktet.

“ Betingel ser beskrivesi afsnittet nedenfor
* ABL § 26, stk. 6
“ ABL § 34, stk. 6



Aktier i datterselskaber, hvor der g es mindst 25 % medregnes dog ikke ved opgerelse af den

passive virksomhed.

Endnu en betingel se for skattemaessig succession, er at der skal overdrages minimum 1 % af
aktiekapitalen ved hver enkelt overdragel se. Reglerne kan derfor ikke bruges hvis der overdrages

mindre end 1 %, ogsd selvom der tidligere er overdraget mere end 1 %.*

Passivpost#3

Ved skattemaessig succession beregnes en passivpost, som er en godskrivning af den skattebyrde
som erhververen overtager. Passivposten beregnes som 30 % af den skattepligtige avance ved
overdragelse af en virksomhed. Hvis det er aktiernei et selskab der overdrages, vil passivposten i
stedet beregnes som 22 % af aktieavancen. De anvendte procenter til beregningen, svarer til ca.
halvdelen af den skattebyrde som erhververen overtager. Skattemaessig succession er derfor ikke en

fordel hvis overdragelsen ikke sker med henblik pa en langvarig investering.

Passivposten skal modregnes i gaveafgiftsgrundlaget ved beregning af skatten, til udligning af
eventuelle fremtidige skattetilsvar. Dette gares ved at nedsadte gavens vaadi med passivposten.

En betingel se for beregning af passivposten, er dog at hele eller dele af overdragelsen skal vaae en
gave. Gavevaadien findes idet handelsvaardien er lavere end den beregnede. Forskellen her imellem
vil ses som en gavetil erhververen. Passivposten fratrackkes herefter gaveafgiftsgrundlaget. Safremt

gavevaadien er mindre end den beregnede passivpost, gar passivposten tabt.

Skattemaessig succession, familie
En af mulighederne for skattemaessig succession er til familien, som bestér af bern, barnebarn,

saskende, sgskendes barn og bernebern®. Fra 2009 kan der ligeledes succederes til samlevere pa
lige fod med gvrige familiemedlemmer. En samlever defineres som en person der har haft bopad

sammen med gavegiver i mindst 2 &°.

“ABL §34, stk. 1, nr. 2

*®KSL §33D

“ABL §34

*0 Generationsskifte og omstrukturering, s. 31



Hvis familiemedlemmet der succederestil modtager noget af handel svaardien som gave, skal der
beregnes 15 % i gaveafgift af belgbet. Erhververen behgver dog ikke ngdvendigvis at betale denne,
men kan i stedet lade overdrageren betale, uden at der betales ekstrai gaveafgift.

Skattemaessig succession, ner medarbejder
Der gadder samme betingel ser ved skattemaessig succession til naa medarbejder som ved familie.

En naa medarbejder skal dog derudover have arbejdet fuld tid i virksomheden i minimum 3 &
indenfor de seneste 5 &>". Det er dog ikke et krav at medarbejderen er ansat pa
overdragel sestidspunktet, hvorfor det ogsa kan vaare en tidligere ansat. Minimumskravet omkring

ansadtel sen gadder indenfor hele koncernen, safremt der er en koncern.

Séfremt en naar medarbejder ikke betaler hele handel svaardien, men i stedet modtager noget af den
som gave, vil denne medregnes ved indkomstopgerel se og derfor beskattes som personlig

indkomst™?.

Skattemaessig succession, tidligere ejeres3

Det er en yderligere mulighed for skattemaessig succession, hvilket vedrarer tidligere g ere. Denne
paragraf er til for at beskytte tidligere overdrager. | tilfadde af at en erhverver skulle dg, ger dette
det muligt at overdrage virksomheden tilbage til den tidligere gjer.

Det er dog en betingelse, at overdragel ser sker tilbage til den gjer der tidligere har overdraget til
denne” erhverver”. Det skal ligeledes ske indenfor de farste 5 ar.

L ABL §35
2 KSL §33D og SSL §4
S ABL §35A
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Skattemaessig succession - caseeksempel

| Poulsen Totalentreprise ApS er der to muligheder for skattemaessige succession, til sannen Henrik
eller til den naae medarbejder Brian. Handelsvaardien er beregnet til to forskellige vaadier, hvorfor
beregningerne deles op i to. Beregningen af generationsskifte til den naare medarbejder, Brian,
beregnes ud fravaadien efter TSS-cirkulaaerne fra 2000. V aardiansadtel sescirkulagret af 1982 kan
bruges indenfor gaveafgiftskredsen, hvorfor beregning af generationsskiftet til sennen Henrik tager

udgangspunkt i denne vaadi.

Skattemaessig succession, sgnnen Henrik

Der tages udgangspunkt i aktieavancen ud fra en handelsvaardi efter vaardiansadtel sescirkulaaret af
1982:

Handelsvaardi 2.712.873
- anskaffelsessum -125.000
Skattepligtig avance 2.587.873

Ud fra den skattepligtige avance beregnes en passivpost, 22 %:

Avance 2.587.873
Passivpost, 22% 569.332

Da avancen er aktieindkomst, er passivposten 22 % heraf. Passivposten er udtryk for denne skattefri
gave som Poul kan give Henrik i forbindelse med overdragel sen af selskabet. Poul kan dog vadge
kun at give noget af bel gbet som gave, men dog maksimalt et belgb svarende til passivposten. En
gave herover udlgser gaveafgift.

Poul kan derfor vadge at overdrage selskabet til en lavere vaardi uden at det udlaser beskatning hos
Henrik:

Handelsvaardi 2.712.873
Passivpost 569.332
Aftalt salgssum 2.143.541

(min. uden beskatring/afgift)
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Ovenfor vises eksempel pa et gavebel gb lig passivposten, som fratraskkes i handelsvaardien, hvilket
giver den mindste salgssum uden beskatning af gave hos Henrik. Da generationsskiftet sker til hans

sen, kan gaven vaae yderligere kr. 58.700 uden gaveafgift>*.

| tilfadde hvor hele handelsvaardien gives som gave, skal belgb udover passivposten besk attes hos

modtageren:

Handelsveardi 2.712.873
Passivpost -569.332
Gaveveerdi 2.143.541

Gavevaadien vil i dettetilfedde vaare lig den " aftalte salgssum” i beregningen ovenfor. En gave pa

det fulde belgb vil have fglgende konsekvens for modtagerne:

Gavevesd 2143541
- &lig dgftsfri gave -58.700
Gavedgftgudeg 2034.8341
Gaveafdgft, 1526 312.726

Henrik skal betale gaveafgift pa bel @b udover passivposten samt den arlige afgiftsfri gave. Henrik
skal derfor betale t.kr. 313 i gaveafgift hvis han modtager hele vaardien som gave.

Poul kan dog altid selv bestemme hvor meget han vil give som gave, det er derfor ikke enten eller i
forhold til passivposten eller hele handel svaardien. Safremt Pouls gave ogsa skulle daskke betalingen
af gaveafgiften, vil gaven skulle vaare falgende:

Hadds/exd 2712873
Konperssgtion gavelgit 312726
Gavevaad 3.025.599

> Kr. 117.400 i det tilfadde at begge foraddre overdrager et belgb pa kr. 58.700



Finansieringen vil herefter vaare falgende:

Gavevead 3.025.509
- tilherede gavedgit -312.726
= Haodsvaad 2712873

Gaveafgiften er beregnet efter at passivpost og arlig afgiftsfri gave er fratrukket. Hele
handelsvaardien bliver derfor finansieret gennem gave og Henrik skal derfor ikke selv betae.

Fordelen vil denne metode, er at Poul undgar beskatning af hans avance, mens ulempen er den
latente skat som Henrik overtager. | sidste eksempel med gave der finansierer gaveafgiften, skal
Poul betale penge for at generationsskifte selskabet, hvilket formentlig ikke vil skei praksis.

Denne metode er kun en god I@sning, hvis den der overtager selskabet forventes at have det i mange
ar, da et salg kort efter, vil udlgse en stor beskatning.



Skattemaessige succession, den naere medarbejder Brian
Generationsskifte til Brian, vil tage udgangspunkt i en hgjere veardi, da der skal beregnes goodwill

efter TSS-cirkulaaet 2000-10.

Handelsveardi 2.942.792
- anskaffelsessum -125.000
Skattepligtig avance 2.817.792

Ud fra den skattepligtige avance beregnes en passivpost, 22 %:

Avance 2.817.792
Passivpost, 22% 619.914

Brian kan derfor fa en skattefri gave pakr. 619.914. Safremt Poul vadger at give hele passivposten i

gave, vil det give en salgssum pa

Handelsveardi 2.942.792
Passivpost -619.914
Aftalt salgssum 2.322.878

(min. uden beskatning/afgft)

Ovenstaende viser den salgssum som udnytter passivposten maksimalt. Det er derfor dette belgb
Brian skal finansiere ved generationsskiftet. Det vil dermed ogsa vaare dette belgb der skal betaes
skat af, hvis Brian far det hele som gave, som det er tilfaddet med Henrik. Skatten kan beregnestil:

Gavevaadi 2.322.878

Skattebetaling, 56,1% 1.303.135 55

Brian skal derfor betale t.kr. 1.303 i skat, selvom han fér selskabet som gave. Der er ingen
konsekvenser for Poul, da Brian indtraeder i hans skattemaessige sted og derfor ikke skal betale skat.

Skatten er beregnet for at kunne sammenligne med ovenstaende beregning pa generationsskifte til
Henrik. Det vil vaare usandsynligt at Poul giver det hele som gave, da Poul ikke far noget ud af det
likviditetsmaessigt. Brian har ligeledes en opsparing, som naturligt vil blive brugt til betaling.

% Beregningen af skatten tager udgangspunkt i den hgjeste marginal skat for 2010, da Brian har f&et |an hele &ret, som
han ligel edes har svaret skat &f.



Sammenfatning caseeksempel
De to beregninger giver en forskel i skatten/afgiften paca. t.kr. 1.000. Det skyldes dels at

handelsvaardien er lavere ved beregning af generationsskifte til Henrik, samt at gaveafgiften er

lavere end skatten af personlig indkomst.

Det er derfor ikke alene den lavere handelsvaardi efter vaardiansadtel sescirkulaaret af 1982, der ger
det fordelagtigt at vaare i familie med Poul, men ogsa den lavere beskatning af en eventuel gave.

Skattemaessig succession giver en meget stor finansieringsbyrde for bade Henrik og Brian og kan

derfor i nogletilfadde vaare svaa i praksis hvis erhververen selv skal betale hele sal gssummen.



A/B modellen
A/B modellen er en model der sgger at gennemfare et generationsskifte, eller blot en indtraaden af

en ny aktiona i selskabet, og samtidig tage hgjde for overdragers anske om en sa hgj salgspris som
mulig til finansiering af eksempelvis sin pension, alt imens der ogsa tages hgjde for at erhververen
ikke har en saalig stor finansieringsevne. Modellen kan anvendes af bade familiemedlemmer, naae

medarbejdere og som tidligere naavnt af andre tredjeparter.

Modellen fungerer paden vis, at der i farste omgang gennemfares en aktieombytning eller tilforsel
af aktiver for det overdragne selskab, for pa den made at etablere en holdingstruktur, under
forudsagning af at denne ikke

allerede er etableret. A/B-modellen

Herefter gennemfares en Aktionaer A
andring af det overdragne
selskabs vedtaggter, saledes at
der kan udstedes B-aktier.

Holdingselskab Aktionzer B

Erhververs eller dennes Ry i

holdingsel skab indskyder Forlods. #
herefter aktiekapital i det udbyree ¢
overdragne selskab. Indskud

Erhververs aktiekapital vil “.| Driftsselskab lqm - - - — = — = — — - H°'d‘"ise'5kab

som falge af

vedtaggtsaandringen besta af
Figur 8 - egen tilvirkning

B-aktier, mens overdragers
hol dingsel skabs aktiekapital vil besta af A-aktier.

A-aktiernetillaggges herefter en forlodsudbytteret™, som beregnes ud fra hvilke handelsvaardier der
er i det overdragne selskab. Falgende formel kan benyttes til beregning af sterrelsen pa
forlodsudbyttet:

e X=(((A*(B+C))-D)/A
e X = Forlodsudbytte
e A = Overdragers procentvise gerandel efter tilfarsel af den nye anpartskapital

% Se eksempelvis bindende svar fra Ligningsradet SKM2005.549.LR
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e B = Det overdragne selskabs indre vaardi
e C = Erhververs nominelle tegningsbel gb
e D = Overdragers nominelle tegningsbel gb

Den beregnede veadi af forlodsudbyttet, er den vaardi overdrager har krav pa via udlodning af
udbytte fra det overdragne selskab, farend erhverver er berettiget til udbytte. Dette bliver hermed
overdragers vederlag for at erhverver kommer ind i det overdragne selskab. Det ber i denne
sammenhaang naevnes, at formlen ikke tager hgjde for den risiko overdrager patager sig, med
henblik pa det overdragne selskabs fremtidige mulighed for at udlodde udbytte, eksempelvis
situationer hvor selskabet ikke formar at generere overskud der berettiger udlodning af udbytte,
eller maske ligefrem gar konkurs. Det er derfor som falge heraf amindelig praksis, at vaardien af
forlodsudbyttet endvidere tillagyges en rente.

Nar forlodsudbyttet er fuldt tilgaet overdragers holdingselskab, vil der ikke laangere vaare forskel pa
aktieklassernei det overdragne selskab.

Overdragers holdingsel skabs resterende aktiekapital kan herefter sad ges skattefrit tilbage til det
udstedende selskab, sfremt ejerandelen fortsat er over 10 %, dader i safald vil vearetale om salg
af datterselskabsaktier mellem selskaber®’, og forudsaetende at forlodsudbyttet er udloddet over en
periode pa mindst 3 ar, safremt der er foretaget skattefri aktieombytning for at etablere
holdingstrukturen, da aktieombytningens anmeldelsekrav/g ertidskrav ellers kan anfaggtes af SKAT.
Er der derimod ikke etableret en holdingsel skabsstruktur, vil salgssummen i forbindelse med
aktionagrens tilbagesal g til det udstedende selskab blive beskattet som udbytte i henhold til
ligningslovens § 16A. Endvidere giver ligningslovens 8§ 16B mulighed for at sege om dispensation
til at aktionagen i saalige tilfad de udel ukkende kan blive beskattet af avancen patilbagesalget efter
reglerne i aktieavancebeskatningsloven. Ved personers tilbagesal g til det udstedende selskab kan

der sdledes ikke blive mulighed for at opn succession®®,

De skattemaessige konsekvenser for overdrageren ved benyttelse af A/B-modellen, er uanset om han
gjer det overdragne selskab personligt eller gennem et holdingselskab, at der ikke sker beskatning i
forbindelse med at aktierne skifter identitet, sd laange overdrageren er eneste aktionag i det
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overdragne selskab, da der siledes ikke sker en formueforskydning mellem det overdragne sel skabs
aktionazrer. Efterfalgende har overdrageren, safremt han gjer det overdragne selskab gennem et
holdingsel skab mulighed for skattefrit at sadge aktierne tilbage til udstedende selskab i henhold til
overstédende. Herefter kan der udloddes udbytte fra hol dingsel skabet til aktionaaen, som denne vil
blive beskattet af som aktieindkomst.

De skattemaessige konsekvenser for erhververen, vil safremt han gennem et holdingsel skab
indskyder aktiekapital i det overdragne selskab, vaae a han ligeledes vil ligge inde med
dattersel skabsaktier i det overdragne selskab, som hans holdingselskab pa sigt kan sad ge skattefrit.



A/B-modellen - caseeksempel
Endnu en mulighed vil vaare at benytte A/B-modellen ved gennemfarel se af generationsskifte

Poulsen Totalentreprise ApS. Denne model vil kraeve en omstrukturering af den nuvaarende
gerstruktur, eksempelvis gennem aktieombytning eller tilfersel af aktiver, sdledes at der etableres
en holdingstruktur. Samtidig kraever det at erhververen, omend det er sgnnen Brian eller den nagre
medarbejder Henrik, stifter eget holdingselskab. Modellen stiller sdledes et likviditetskray til
erhververen pa minimum kr. 80.000. Nar farste dette er gjort, sker betalingen for generationsskiftet
gennem udlodning af forlodsudbytte fra driftssel skabet til Pouls holdingselskab, og altsaikke
direkte via personlig betaling fra erhververen. Nedenstaende har vi opstillet et eksempel pa hvordan
et generationsskifte ved benyttelse af A/B-modellen kunne se ud:

Oprirddig anpartskaoitd 125.000
Indskd 125.000
Indskud i 26 100%%6
Ny geadd 5%
Harddsv/aed 2992 792

Til beregning af sterrelsen pa forlodsudbyttet, benyttes falgende formel fra teori-af snittet

omhandlende A/B-moddllen:

e X=(((A*(B+C))-D)/A

e X = Forlodsudbytte

e A = Overdragers procentvise gjerandel efter tilfersel af den nye anpartskapital
e B = Det overdragne selskabs indre vaadi

e C = Erhververs nominelle tegningsbel gb

e D = Overdragers nominelle tegningsbel gb

Dette giver fag gende udregninger:

B+C 3.067.792
A*(B+O) 1.533.806
A*(B+O)-D 1.408.896

(A (B+O)-D)YA 2.817.792



Der vil altsa skulle udloddes kr. 2.817.792 i forlodsudbytte, farend a-aktierne og b-aktierne far
samme status i Poulsen Totaentreprise ApS. Dette belab bar endvidere forrentes |gbende, for at

kompensere Poul for derisici han patager sig ved benyttelse af denne metode.

Handlingsforlgbet ved denne metode vil sdledes se ud pafelgende vis:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Poul sager om skattefri aktieombytning med eller uden tilladelse fra SKAT, for at etablere
en holdingstruktur og pa sigt gennemfgre generati onsskiftet.

Herefter stifter erhververen eget holdingsel skab, eksempelvis anpartssel skab med kr.
80.000.

Der gennemfgeres en andring af vedtasgterne i Poulsen Tota entreprise ApS, sdledes at der
kan udstedes B-aktier.

Herefter indskyder erhververs holdingsel skab kapital i Poulsen Totalentreprise ApS
tilsvarende den oprindelige anpartskapital, hvilket udger kr. 125.000. Der vil atsablive
udstedt for kr. 125.000 B-aktier til erhververen, mens Poul nu ger for nominelt kr. 125.000
A-aktier.

Frem til det ar, det vedtaget forlodsudbytte er udloddet, vil der fortsat vaare forskel pa A- og
B-aktierne. Herefter vil denne forskel forsvinde, og ale aktier har ligeret til at modtage
udbytte.

Pouls holdingsel skab vil under forudsagning af at der er gaet mindst 3 ar, fraden
oprindelige aktieombytning til forlodsudbyttet er fuldt udloddet, kunne sadge anparternei
Poulsen Totalentreprise ApS skattefrit tilbage til Poulsen Totalentreprise ApS, hvorefter
erhververens holdingsel skab kan kabe dem, hvilket vil medfere at erhververen gennem sit
holdingselskab vil gje Poulsen Totalentreprise ApS 100 %.

Problemet med denne model er den maangde tid der vil g, ferend forlodsudbyttet er fuldt udloddet.

Med udgangspunkt i de sidste 3 &rsrapporter for Poulsen Totalentreprise ApS™, har vi opstillet en
tabel over hvorledes afviklingen af forlodsudbyttet vil forega, forudsaetende at sel skabet Poulsen
Totaentreprise ApSi hvert af de efterfal gende regnskabsér, formar at skabe overskud der mindst

berigtiger en udlodning pakr. 400.000.

% Arsregnskaberne for 2010, 2009 samt 2008 er vedlagt i bilag



Forlode chytte Forlodechytte Aretsudod-  ForlodaLdhytte
Ar prino Rate6% irkl. Ratea  dade udoytte utino

2011 2817.792 169.068 2.986.860 400.000 2.586.860
2012 2.586.860 156212 2742071 400.000 2.342.071
2013 2.342.071 140.524 2.482.595 400.000 2.082.595
2014 2082.595 124.956 2.207.551 400.000 1.807.551
2015 1.807.551 108453 1.916.004 400.000 1.516.004
2016 1.516.004 90.960 1.606.94 400.000 1.206.94
2017 1.206.94 72418 1.2790.382 400.000 870.382
2018 870.332 52763 932.145 400.000 532.145
2019 532.145 31929 54.074 400.000 164.074
2020 164.074 o0.844 173918 173918 (0]

| overstéende eksempel vil der sdledes ga 10 ar fra aktieombytningen, farend det forrentede
forlodsudbytte er fuldt udloddet, og aktierne i Poulsen Tota entreprise ApS kan handles tilbage fra
Pouls holdingsel skab til Poulsen Totalentreprise ApS.



Finansieringsmuligheder
Der er forskellige finansieringsmuligheder ved et generationsskifte og valget afhaenger af den
enkelte situation, samt hvem erhververen er. Falgende finansieringsmuligheder overvejesi

forbindel se med generationsskiftet i Poulsen Totalentreprise ApS.:

e Egenfinansiering
e Gaddsbrev
o Gave

e Fremmedfinansiering

Egenfinansiering vil sige at erhververen selv har sparet pengene op og derfor ikke skal ud og lane.
Det er dog ofte en meget betydelig sum penge der skal til ved overdragelse af en virksomhed,
hvorfor det gaddent vil vaare en reel mulighed. Det kan dog vaare muligt at kombinere de
forskellige finansieringsformer, hvorfor egenfinansiering kan kommei brug i sterre eller mindre
grad.

Et gaddsbrev kan vaare en finansieringsmulighed mellem overdrager og erhverver. Den del af
handel svaardien erhververen ikke har vaaet i stand til at betale, kan finansieres ved et gaddsbrev.
Afdrag og rentetilskrivning aftales mellem parterne. Der er intet krav om hvor meget der skal
afdrages om aret og om der overhovedet skal afdrages noget. Det kan vaae en fordel hvis det der
tjenesi virksomheden skal vaae med til at afdrage. Det kan derfor vaae muligt ikke at afdrage de
forste ar, men ventetil der er rad. Renten skal ligel edes aftales. Renten kan sadtes til 0 %, men det
kraever dog at det er p& anfordringsvilkar®, hvilket indebagrer at |&ngiver kan kreeve hele gadden
indfriet. Det indebaarer derfor en risiko at 1ane pengene pa denne made, men det kan dog ogsa veae
en rigtig billig l@sning for erhververen. Hvis gaddsbrevet ikke er pa anfordringsvilkar, skal renten
fastsadtes til markedsvilkar, i henhold til armslaangdeprincip. Safremt renten sadtes lavere end dette,
vil langiver aligevel blive beskattet af det renterne burde have vegret, uden at lantager far
tilsvarende fradrag for de manglende tilskrevne renter. Denne type af finansieringsmulighed bruges
ofte ved generationsskifte fraforadder til barn, hvor barnet ofte ikke har de penge der skal til for at
betale handel svaadien selv.

Overdragel sen af selskabet kan ogsa ske som en gave. Overdrageren vil dermed ikke modtage
salgssummen fra erhververen, hvorfor det er nadvendigt at overdrageren har en god

% Gadder dog kun indenfor gaveafgiftskredsen



pensionsopsparing i forvejen. At overdrage ved en gave, vil ogsa betyde at modtageren/erhververen
bliver skattepligtig af vaardien af gaven. Indenfor gaveafgiftskredsen skal der betales 15 % af gaven
af belgb over 58.700 (2010). Ved overdragelse til personer udenfor gaveafgiftskredsen, vil
modtageren blive beskattet som personlig indkomst. Det kan derfor stadig vaare en stor
finansieringsbyrde for modtageren, selvom selskabet i teorien gives som en gave. Udover at
overdrageren ikke modtager noget vederlag for salget, vil overdrageren ligel edes skulle beskattes af
en eventuel avance, da selskabet stadig anses for solgt for gavebel gbet. Bade erhverver og modtager

skal derfor have gkonomi der kan baae denne form for finansiering.

Fremmedfinansiering indebaarer finansiering gennem banker eller realkreditinstitutter. Erhververen
skal derfor 1ane hele handel svaardien hos bank €eller rea kreditingtitut, hvilket kan blive en dyr
affaare. Renten vil ofte vaare meget hgj, mens der ligeledes vil vaare krav om en form for
sikkerhedsstillelse. Ved finansiering af et kab af et privat hus, vil der naturligt tages pant i huset.
Banken eller realkreditinstituttet har derfor sikkerhed for deres penge. Sikkerhedsstillelsen ved kab
af et selskab kan eksempelvis vagre pant i driftsmidlerne i selskabet. Denne form for finansiering er
meget dyr og kraever et godt gkonomisk udgangspunkt for erhververen for at blive godkendt. Det er
derfor ikke altid at der vil vaae mulighed for fuld finansiering gennem bank eller rea kreditinstitut.



Lgsningsforslag
Poul er splittet mellem de to mulige erhververe. Han gnsker derfor bade et |gsningsforslag for

generationsskifte til Brian og til Henrik.

Generationsskifte til Brian (naer medarbejder)
Brian har sparet en del op og taget lederkurser i hd om en dag at overtage virksomheden. Poul

ansker ikke at selskabet skal belastes ved generationsskiftet til Brian, da han mener at Brian selv
kan finansiere kegbet. Poul har derfor efter grundig overvejelse og radgivning val gt skattemaessig
succession. Valget skyldes at skattemaessig succession er en god |@sning for Poul, da han undgar
beskatning og dermed kan fa flere penge ud i handen. Generationsskiftet vil alt andet lige ga
forholdsvis hurtigt i forhold til eksempelvis A/B-modellen, hvilket Poul ogsa ser som en fordel.

Poul har valgt at udnytte passivposten, da Brian overtager en stor skattebyrde for ham.

Handelsvaadi 2.942.792
Aftalt salgssum 2.322.878
Gave 619.914

Poul giver dermed en gave der er lig den beregnede passivpost®!, da salgssummen er mindre end
handel svaardien. Den aftalte salgssum betyder intet for den skattemaessige avance som Brian
overtager. Avancen vil derfor fortsat beregnes ud fra en anskaffel sessum pakr. 125.000. Poul kunne
have valgt a give merei gave, hvis han ville tilgodese Brian yderligere. Han kunne ligeledes have
valgt at sadte salgssummen hgjere end anfert ovenfor, hvorved ikke hele passivposten ville blive
udnyttet og Brian ville derfor kun faen del af den som gave. Brian skal beskattes af gaven som
skattepligtig indkomst, da han ikke er en del af gaveafgiftskredsen:

Gave 619.914

Passivpost -619.914
Skattepligtig gave -

Passivposten fratraskkes dog gaven, hvorfor den skattepligtige del af gaven bliver lig nul.

¢! Se afsnit af caseeksempel under skattemaessi ge succession



Brian skal derfor finansiere en kgbssum pakr. 2.322.878. K gbesummen kan finansieres som en
kombination af finansieringsmulighederne. Da Brian har en paan opsparing skal denne fratraskkes

k@besummen farst.

K gbesum 2.322.878
Opsparing -750.000
Rest til finansiering 1.572.878

Brian skal derfor finde en méade at finansiere resten af kebesummen pa. Brian har undersagt
muligheden for at finansiere resten gennem et banklan. Lanet anses for et almindeligt forbrugsian,
s&fremt banken ikke kan f& pant i selskabets aktiver®.

Forbrugslan 1.572.878
AOP i % (rente 8 %) 9,40%
Afdrag farste &r 78.644
Arlige ydelse ved banklan 226.494 63

Den arlige ydelse er beregnet ud fra en afdragsperiode pa 20 ar.

Poul er villig til at hjad pe med et gaddsbrev, sa Brian ikke behgver |ane hele bel gbet gennem
banken til den hgje rente. Det medfarer dog en risiko for Brian, da gaddsbrevet indfries hvis Poul
skulle dg og Brian derfor hurtigt skal ud og skaffe pengene til indfrielsen.

Poul kan |ane Brian kr. 600.000 som skal afdrages over 15 ar:

Gaddsbrev 600.000

Rente 4,75%

Afdrag farste & 40.000

Ydelse forste ar 68.500 64

Y delsen indeholder afdrag og rente og vil derfor varierei takt med rentestigninger og eventuelle
rentefald. Gaddsbrevet skal afvikles hurtigere end banklanet, hvorfor ydelsen ikke direkte kan

sammenlignes. Brian skal nu kun finansiere kr. 972.878 gennem det dyre banklan.

®2 Der regnes ud fra et forbrugs&n, da renten pa 18n med pant i aktiverne ikke kendes.
®3 Se renteprocent i bilag 5
% Renten er fastsat til diskontoen + 4 %



Forbrugdan 972.878

AOPi% 9,40%
Afdrag farste &r 48.644
Ydelse farste ar 140.094

Brian vil dermed fa en samlet ydelse det farste ar pakr. 208.594 for begge 1an. Selvom
afdragsperioden er kortere pa gaddsbrevet, er ydelsen stadig lavere pr. &, darenten paforbrugsl anet
er sd hgj. Herudover overtager Brian en stor latent skattebyrde pakr. 1.169.949.%°

Poul forventer at det |edel sesmaessige ansvar langsomt skal overgatil Brian, s bade medarbejdere

og kunder kan vamne sig til forandringen og er tryg ved den.

% Med udgangspunkt i skattesatser for 2010, se endvidere bilag 4 for en oversigt over konsekvenserne ved de valgte
modeller



Generationsskifte til Henrik (sgn)
Séfremt sennen Henrik beslutter sig for at ville drive virksomheden Poulsen Tota entreprise ApS,

vil vi anbefale at familien vadger at benytte A/B-modellen til at gennemfare generationsskiftet i
virksomheden. Dette skyldes blandt andet, at der fortsat er tvivl om hvorvidt Henrik pasigt ensker
at drive virksomheden. Ved benyttelse af A/B-modellen, vil der til en hver tid vaae mulighed for at
Pouls holdingsel skab kaber Henriks holdingsel skabs anparter, hvorefter Henrik kan udtraede af
foretagendet, uden det har kostet ham andet end stiftel sesomkostningerne til hans hol dingsel skab.
Samtidig opndr han den sikkerhed at han kun hadfter begramset ved at hans holdingselskab star med
gjerskabet af anparternei Poulsen Totalentreprise ApS.

Endvidere vil det vaae selskabet Poulsen Totalentreprise ApS der ender med at betale for
generationsskiftet gennem udlodning af forlodsudbytte, hvorfor der bliver taget hgjde for Henriks
begraansede muligheder for finansiering af generationsskiftet. En afledt ulempe heraf er den laangere
tidshorisont, set i forhold til modellen skattemaessig succession, grundet stiftelse af holdingsel skab

samt udlodning af forlodsudbytte over en arrakke.

Modellen giver samtidig mulighed for at Poul kan udlodde den del af det i hans holdingsel skab
modtaget forlodsudbyttet, han arligt har behov for, og dermed udnytte den lavere beskatning pa
arets bundgramse pa aktieindkomst, i forhold til den situation, hvor salget sker med Poul som
personlig ger, hvor hele avancen falder til beskatning samme ér, og den lavere beskatning pa
aktieindkomst saledes kun bliver brugt en gang.

Henrik skal ved valg af denne metode finansiere stiftelsen af hans holdingsel skab samt indskud i
Poulsen Totalentreprise ApS:

Sdskabekegpitd holdingsaskab 80.000
Siftdsesonkogninoger 5.000
I ndskud Pousen Tatdentreprise ApS 125.000
Saet finansieringsbyrde 210.000

66

Belgbet finansieres delvist gennem gave fra Poul og resten med et gad dsbrev pa anfordringsvilkar.
Gaddsbrevet renteberegnes pa nuvaarende tidspunkt ikke og afdrag aftales efterfal gende.

% Stiftel sesomkostninger er anslede



FHrergeaingdoyrde 210.000
Skattefri gave -58.700

Rest = gaddsrev 151.300
Gaddsbrevet kan endvidere nedbringes med den arlige skattefri gave i de efterfglgende &r.

Modellen kompenserer sdledes Poul for derisici han pétager sig, mens Brian slipper for at
fremskaffe en stor maangde likviditet, og samtidig begraaser sin egen risici via den begraansede
haeftel se.



Samlet konklusion
Denne opgave belyser de skatteretlige og gkonomiske problemstillinger og overvejelser omkring

generationsskifte af Poulsen Totalentreprise ApS.

Et generationsskifte er en langerevarende proces som kraever en betydelig maaengde forberedel se og
ngje planlaggning af hvordan generationsskiftet skal gennemferesi praksis. Farst bar det overvejes
om virksomheden er moden til et generationsskifte. Det kan eksempelvis have betydning hvor
afhaangig virksomheden er af gjeren, de afledte effekter af virksomhedens omverden og
virksomhedens produkter i forhold til PLC-kurven. Virksomhedens afhaengighed af g eren kan
afspgle sig i kunder og leveranderers saalig gode relationer til den nuvaarende ger. Det kan
ligeledes sesi forhold til fastholdelse af medarbejdere, som kan vaare afhaangig af den nuvaarende
gjer/leders tilknytning til virksomheden. Ved generationsskiftet skal den nuvaerende og fremtidige
leder/ejer derfor vaae opmaaksom pa dette, for bedst muligt at kunne imgdekomme eventuelle

problemstillinger og behov.

Faktorer i virksomhedens omverden kan pavirke virksomheden negativt, som medfarer en
udskydelse af generationsskiftet. Det kan eksempelvis skyldes en forhgjelse af afgifter indenfor
branchen, hvilket vil faretil agede omkostninger og samtidig skabe usikkerhed for virksomhedens
fremtid. Hvis virksomhedens produkter er placeret i den sidste fasei PLC-kurven, bar det endvidere
overvejes om det vil vaae ngdvendigt at produktudvikle, for at sikre virksomhedens fremtidige
overlevelse. | yderste tilfadde kan likvidation af virksomheden vise sig at vaare det mest

hensigtsmaessige.

Nar det er vurderet om virksomheden er moden til generationsskifte, skal der ligeledes tages stilling
til mulige fremtidige gere. Det er vigtigt for virksomheden at finde den rigtig g er, som besidder de
|edel sesmaessige og gkonomiske kompetencer der kraevesi virksomheden. Mange generationsskifter
i familiegjede virksomheder sker til naeste generation, da det ofte vil vaae den nuvagrende gjers
anske. Dette bar dog indgadi de indledende overvejelser, sdledes at den fremtidige gjer ogsa bliver
den mest kompetente.

Veagdiansadtel sen er vigtig for generationsskiftet, da den danner grundlag for skatte- og
afgiftsberegningen. Vaadiansadtel sen sker til vaardien i handel og vandel, men kan dog vaae
vanskelig i de situationer, hvor der skal generationsskiftes mellem parter der ikke har modstridende

interesser. Der er tre vaadiansadtel sesmetoder ved handel mellem interesseforbundne parter. Ved



salg af unoterede aktier indenfor gaveafgiftskredsen, kan vaadiansadtel sescirkulearet af 1982
anvendes. Det har den fordel at der ikke beregnes goodwill, hvorfor det ofte vil give den laveste
vaadi. Det er dog en betingelse at salget sker mellem fysiske personer og kan derfor ikke ske, hvis
der er etableret en holdingstruktur og salg sker gennem denne. Ved salg af unoterede aktier udenfor
gaveafgiftskredsen kan TSS-cirkulaarerne fra 2000 i stedet bruges. TSS-cirkulagre 2000-10
indeholder model til fastsedtel sen af vaardien pa goodwill, hvilket tager udgangspunkt i de tre
seneste regnskabsar. Hjad pereglen i TSS-cirkulaare 2000-09 beskriver poster i regnskabet som skal
korrigeres, herunder ogsa den beregnede goodwill i henhold til TSS-cirkulaae 2000-10. Vaadien
efter TSS-cirkulagrerne fra 2000, vil sdledes typisk vaae hgjere end vaadien i

vagdiansadtel sescirkulaget af 1982, da der beregnes goodwill. Disse vaardiansadtel sesmetoder
egner sig dog bedst til mindre handvaaksvirksomheder, som har haft et stabilt i ndtjeningsniveau og
begraansede immaterielle anlaggsaktiver. SKAT udsendte i 2009 en ny vaardiansadtel sesvejledning,
som herefter har mindsket brugen af de @vrige veardiansadtel sesmetoder, da denne fokuserer pa
fremtidig indtjening, i modsadning til at fokusere pa historiske data.

Det kan ofte vaae en fordel at gennemfare en omstrukturering af den nuvaaende
virksomhedsstruktur, sdledes at der etableres en holdingstruktur. Vi har vurderet de relevante
omstruktureringsmodel ler for Poulsen Totalentreprise ApS og fundet aktieombytning og tilfersel af
aktiver relevante. Bade aktieombytning og tilfarsel af aktiver kan gennemferes skattefrit og
skattepligtigt. Ved etablering af holdingstruktur, er hensigten ofte at kunne ssdge aktier i

driftssel skabet skattefrit. Fortjenesten vil herefter vaare i holdingselskabet, hvor det kan udloddes
over flere &r til hovedaktionaaren, hvormed den lave beskatning af aktieindkomst kan udnyttes hvert
ar, da aktieindkomst beskattes med 28 % af de farste kr. 48.300. Vi har anbefalet Poul en skattefri
omstruktureringsmodel uden tilladel se, enten aktieombytning eller tilfarsel af aktiver. Dette skyldes
at vi ikke mener det er muligt for Poul at fatilladelsen fra SKAT, dadet kraever en
forretningsmaessig begrundel se for omstruktureringen, som ikke umiddelbart lader til at vaare til
stede®’.

Vi har analyseret anvendelsen af forskellige generationsskiftemodeller i forhold til Poulsen
Totalentreprise ApS og de to potentielle erhververe. Sker generationsskiftet til sannen Henrik, vil
det mest optimale vaae generationsskifte efter A/B-modellen. Poul ser gerne at Henrik overtager
virksomheden, hvorfor han i hgj grad er villig til at hjad pe ham gkonomisk, da Henrik ikke selv har

67 Generationsskifte er dog som udgangspunkt forretningsmaessigt begrundet, men fungerer dog ikke altid i praksis



nogen opsparing eller den store mulighed for fremmed finansiering. A/B-modellen sikrer lavt
finansieringsbehov for Henrik, som derved kun skal finansiere stiftelse af eget holdingsel skab, samt
indskud i Poulsen Totalentreprise ApS. Finansieringen sker ved hjadp fra Poul via gave samt et
gaddsbrev pa anfordringsvilkar. Henrik er ligeledes nerves for risikoen ved overtagel sen af
virksomheden, hvorfor det er hensigtsmaessigt med et holdingsel skab, da det giver begraanset
hadtelse. A/B-modellen giver ikke mulighed for anvendel se af vaadiansadtel sen efter
vaadiansadtel sescirkulaaet af 1982, hvorfor vaadien efter TSS-cirkulagerne fra 2000 er anvendit.
Modellen indeholder en risiko for Poul, da udlodning af forlodsudbyttet er hans vederlag for
overdragel sen og denne er afhaangig af virksomhedens fremtidige resultater. Forlodsudbyttet

forrentes som kompensation for denne risiko.

Sker generationsskiftet til den naae medarbe der Brian, vil det mest optimal e vaare skattemaessig
succession, da denne model i hgj grad tilgodeser Poul. Poul undgér beskatning af aktieavance, da
denne overtages af Brian ved skattemaessig succession. Da Brian selv har mulighed for at finansiere
en stor del af handelsvaadien, gnsker Poul ikke at |ade sel skabet finansiere generationsskiftet, som
det i hgj grad er tilfaddet ved A/B-modellen. Poul vil dog gerne personligt hjadpe Brian med
finansieringen, hvorfor noget af handel svaardien finansieres gennem et gaddsbrev. Ved
skattemaessig succession er der alt andet lige en kortere tidshorisont og generationsskiftet kan derfor
gennemfares hurtigere end ved anvendel se af A/B-modellen. Skattemaessig succession giver
mulighed for beregning af en passivpost, som delvist skal kompensere for overtagelse af den latente
skattebyrde. Brian far dermed mulighed for at fa en skattefri gave lig passivposten, hvilket letter

finansieringsbyrden.

Valg af generationsskiftemodel afhaanger dermed af Henriks beslutning om hvorvidt han gnsker at
overtage virksomheden eller g, da Poul foretraskker Henrik som sin efterfalger.
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" Justering af gaddende kapitaliseringsfaktorer for unoterede aktier og anparter” (SKAT,
brug ved veardiansadtel sesvejledningen 1982)

Hjemmesider:

SKAT.dk
Nordea.dk



Bilag 1 - Regnskab og skattemaessige specifikationer 2008 for Poulsen

Totalentreprise ApS
Resultatopgerelse for 2008
2007
Lhr
Brutioresultat 5854776 5913
Personaleombkostninger -4 683018 4276
Afl- og nedskrivninger -157.081 -157
Driftsresultat 1.014.677 1490
Finansielle indi®gter 96,750 o4
Finansielle omkosininger -17.143 -17
Ordingert resultat for skat L.094.291 L5067
Skat af ordinzn resuliat -¥15.311 440
Arets resultat R18.980 1127
Forslag til resultatdisponering

Udbytie for regnskabsaret 500000 500
Overfart resultal 318.980 627
Forslag il resultatdisponering i alt F18.980 1.127
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Balance pr. 31. december 2008

Aktiver

Anleosaktiver

Materielle anlegsaktiver

Tekniske anl®g op maskiner

Andme anlieg, driftsmateriel og inventar

Materielle anleosaktiver i ali

Finansielle anlegsaktiver
Deposita

Finansielle anlegsaktiver i alt
Anlegsaktiver i alt
Omsetningsaktiver

Varebeholdninger
Rivarer og hjzlpematerialer

¥ arebeholdninger i alt

Tilgode havender

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Periodeafgransningsposter

Igangverende arbejder for fremmed e gning

Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger

Omseiningsaktiver 1 ali

Aktiver i alt

2007

Lkr.

348,366 436
289,420 256
637.786 692
126,275 101
136,275 101
T74.061 793
328.121 156
328.121 156
2618011 3602
161.926 89
TU0. 538 3432
1579475 4.033
988059 182
4,895,655 4371
5669716 5164




Balance pr. 31. december 2008

2007
Passiver Lkr.
Egenkapital
Selskabskapital 125.000 125
Owverfert resultat 1.690.759 1.372
Foreslaet udbytie for regnskabsaret S00.000 300
Egenkapital i alt 2.315.75% 1.997
Hensatte forpligtigelser
Hensettelse il udskudt skat m.v. . 643 1
Andre hensztielser 64010 45
Hensatte forpligtigelser i alt 130.653 46
Geldsforpligtigelser
Kortfristede gaeldsforpligtigelser
Muodtagne forudbetalinger fra kunder SEB.000 0
Leverandprer af varer og tieneste ydelser 1048 840 1.491
Andre skyldige omkostninger 334 382 0
Skyldig selskabsskat 40.500 284
Anden gald 862032 1.346
Periodeaferensningsposter 49,550 0
Kortfristede geeldsforpligtigelser i alt 3.223.304 2121
Geeldsforpligtigelser i ali 3.223.304 3111
Passiver i alt 5669716 5164
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Skattemsaessige specifikationer

Opgarelse af skattepligtig indkomst

Arets resultat
Skatter

Af op nedskrivninger

Ej fradragsherettigede udgifier:
Ej fradragsberettiget mpresentation, 73 %
Tab pi debitorer, regulering af hens®tielser
Rentefradrag frivillige indbetaling, selskabsskat
Ej fradragsbe rettipede udgifier i alt:

Ej skattephigtige indtagter:
lgangvEmnde arbejder primo
IgangvEmnde arbejder ultimo
Regulering hensetielser

Ej skattepligtige indt=gter 1 alt:

Skattem:essige afsknvninger.
Dinftsmidler
Skattem:essige afskrivninger i all

Skattepligtig indkomst

6887
-166.832

T1.687
-189.023
19.933

-161.0159

B18.980
215,311

1.094.291
157.081

-159. 346

-91.403

-161.019

839,605




Skattemaessige specifikationer

Opgearelse af vdskudt skat

Der pahviler udskudt skat pa felgende regnskabsposter:

Driftsmidler m.v.

Regnskabsmassig vardi, lekniske anlzg og maskiner 348 366

Regnskabsmassig verdi, andre anl®g, driftsmaterie]l og inventar 289.420

Skattemzssig vardi, driftsmidler -483.058 154728
Igangverende arbejder

Regnskabsmaessig vardi TO9.538

Skattemzssig vardi -610.515 189.023
Hensmttelser

Regnskabsmassig vardi -64.010

Skattemassig vardi 0 -64.010
Hensat til forveniet tab, salg og tenesteydelser -13.168
Beregningsgrundlag 266.573
Udskudt skat undger 25% heraf 66.643
Arets regulering af udskudt skat:

Udskudt skat primo -1.232
Udskudt skat ultimo 66.643
Arets regulering 65411

Skattemmssig saldoverdi og afskrivninger vedrarende

85

Driftsmidler

Skattemazssig saldo, pimo 540,487
Tilgang i drets lob 103.590
Afpang i drets lgb 0
Afskrivningsgrundlag 644077
Arets afskrivninger, 25 % -161.019
Skatte meessig saldo, ultimo 483.058




Bilag 2 - Regnskab og skattemaessige specifikationer 2009 for Poulsen

Totalentreprise ApS
Resultatopgerelse for 2009

2008
thr.
Bruttoresultat 4.562.823 5855
Personaleomkostninger -4 016,122 -4.683
Af- og nedskrivninger -185.607 -157
Drriftsre sultat 661,094 La015
Finanzielle indimgler 67.152 96
Finansielle omkosminger -19.265 -17
Ordinmrt resultat for skat 648,981 1094
Skat af ordin®rt esultat -168.114 275
Arets resultat 480.867 819

Forslag til resultatdisponering
Udbyite for i gnskabsiret 0 500
Overfert resultat 4B0.8ET 19
Forslag til resultatdisponering i alt 480867 EAL
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Balance pr. 31. december 2009

Aktiver
Anlepsakiiver

Materielle anlmgsaktiver
Tekniske anleg og maskiner
Andre anleg, driftsmaterie] og inventar

Materielle anlzpsaktiver | alt

Finansielle anlegsakiiver
Deposita

Finansielle anlegsaktiver i alt
Anlegsaktiver i alt
Onmsxiningsakiiver

Varebeholdninger
Riwarer og hjzlpematerialar

Varebeholdninger i alt

Tilgode havender

Tilgodehavender fra salg og tienesteydelser
Andre tilgodehavender

Tilgodehavends moms

Andre tilgodehavender
Periodeafgrensning sposter

Igangverende arbejder for fremmed regning

Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger

Onmsminingsaktiver | alt

Aktiver 1 alt

2008

Lkr,

367 404 348
203,002 200
S5T0.498 hig
136275 136
136.275 136
T 773 T4
201,755 328
201,755 328
TR5. 184 2618
1.815 i)
600 i}
31218 0
40,692 162
a0 119 B0
L.530.688 ASED
La30. 406 OR8
A.362.849 4.896
4,069,622 5.670




88

Balance pr. 31. december 2009

Passiver

Egenkapital

Selskabskapital

Orverfart resuliat

Fomesliet udbytie for regnskabsémet

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtigelser
Hensztielse bl udskedt skat mov,
Andme hensztielser

Hensatte forpligtigelser i alt
Geldsforpligtigelser

Kortfristede geeldsforpligtipelser
Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandorer af varer og tienesteydelser
Andre skyldige omkostninger
Selskabsskat

Anden gzld

Periodeafgrensningsposter

Kortfristede geldsforpliptizelser i alt
Geldsforpligtigelser i alt

Passtver 1 alt

200138

Lkr.

125,000 125
2171.626 1.691
( SO0
L206,626 2316
58.532 &7
50,200 64
108,732 13

1] BEE

619,159 1.049
BOR.920 3y
il 40

236175 B62
il 50

L664. 264 3213
664,264 323
4,069,622 5670
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Skattemsaessige specifikationer

1 Opgerelse af skattepligtis indkomst

Amis resuliat
Skatter

Af og nedskrivninger

Ej fradragsberettigede udgifter:
Ej fradragsberettigel representation, 75 %
Tab pa debitorer, regulering af hensetielser
Renteomkostninger, ej skattemassig fradrag
Rentefradrag frivillige indbetaling. selskabsskat
Resiskatietilleg il selskabsskat

Ej fradragsberettigede udgifter i alt:

Ej skattepligtige indt=gler:
lgangverends arbejder primo
lgangvzrends arbejder ultimo
Regulering hensettelser

Ej skattepligtige indt=gtler i alt:

Skattemmssige afskrivninger:
Driftsmidler

Skattemmessige afskrivminger i alt

Skattepligtig indkomst

470
-13.168
l.6l6
1.057
16.028

189.023
-164.863

-13.810

-150.345

480 867

168114

648,981

185607

10.330

-150.345

7044923




Skattemaessige specifikationer

2 Opgerelse af ndskudi skat
Drer pahviler udskudt skat pd felgende regnskabsposier

Diriftsmidler m.v,

Regnskabsmmssig verdi, tekniske anlzg og maskiner 367.496

Regnskabsmmzssig verdi, andre anleg, driftsmateriel og inventar 203.002

Skattemmssig veerdi. driftsmidler -451.033 119465
Igangy ®rende arbejder

Regnskabsmassig verdi 620,119

Skattempssig vardi -454.255 164864
Hensattelser

Regnskabsmassig veerdi -50.200

Skattemessig verdi 0 - 50,200
Beregningsgrundlag 23.129
Udskudt skat uwdger 25 % heraf 58532

Arets regulering af udskudt skat:

Udskudt skat primo -66.643
Udskudt skat ultimo 38.532
Arets regulering BI11

3 Skattemeessig saldoverdl og afskrivoinger vedrerende

Diriftsmidler

Skattemessig saldo, primo 483.058
Tilgang i drets lgb 188.320
Afgang i drets lpb - TN
Afskrivningsgrundlag H01.378
Amts afskrivninger, 25 % -150.345
Skattemeessig saldo, ultimo 451.033
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Bilag 3 - Regnskab og skattemaessige specifikationer 2010 for Poulsen

Totalentreprise ApS
Resultatopgerelse for 2010

2000
Lkr.
Bruttoresultat 4.345.880 4.863
Personak:omkostninger -33R3744 4.016
Af- og nedskrvninger -181.339 -186
Driftsresultat 5837w 661
Finansielle indt=gter 45902 &7
Finansielle omkostninger -713.438 -19
Ordinzert resultat fer skat 556.261 649
Skat af ordinzrt resultat -140.014 -163
Arets resultat 416.247 481

Forslag til resultatdisponering
Udbytte for regnskabsiret 200,000 0
Owverfart resultat 216247 481
Forslag til resultatdisponering i alt 416.247 481
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Balance pr. 31. december 2010

Aktiver
Anlegsaktiver

Materielle anlegsaktiver
Tekniske anl®g og maskiner
Andre anleg. drifismaterel og inventar

Materielle anlaegsaktiver i alt

Finansielle anlegsaktiver
Deposita

Finansielle anlegsaktiver 1 alt
Anlegsaktiver i alt
Omsminingsaktiver

Vareheholdninger
Rivamr og hizlpematerialer

Varebeholdninger i alt

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg op tjenesteydelser
Andre tilgodehavender

Andre tilgodehavender

Tilgodehavende moms

Andre tilgodehavender
Periodeaferensningsposter

lgangverende arbejder for fremmed regning
Udskudie skatteaktiver

Tilgodehavender i alt
Likvide heholdninger

Omsminingsaktiver i alt

Aktiver i alt

2009

Lkr.

174531 368
134,179 203
408,710 57
136.275 136
136,275 136
544,985 T07
127.0849 202
127.089 202
3029066 TES
] B

10,620 0

] 35

0 az

5013 40
133602 620
8.079 0
3,216,380 1530
1183913 L3l
4,527.382 3363
5072367 4070
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Balance pr. 31. december 2010

Passiver

Egenkapital
Selskabskapital
Orverfart resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Egenkapital i alt

Hensatte forpligtizelser
Hensettelse tl udskudt skat m.v.
Andre hens®tielser

Hensatte forpligtigelser i alt
Gmldsforpligtigelser

Kortfristede gaeldsforpligtigelser
Selskabsskat

Leverandarer af varer og tieneste ydelser
Gald 1l tlknyttede virksomheder
Anden pxld

Korifristede gmeldsforpligtizelser i alt
Gmldsforpligtigelser i alt

Passiver i alt

2009

t.kr.

125.000 125
2387 E73 2172
200,000 0
LTILETS 1297
0 58

200320 51
20,320 109
206,625 0
522,331 619
31075 809
759.143 236
2.339.174 L664
2.339.174 L664
5072367 4070




Skattemzaessige specifikationer

Opgarelse af skattepligtig indkomst

Arets resultat
Skatter

Af- og nedskrivminger

Ej fradragsberettigede omkostninger:
Ej fradragsberettiget representation, 73 %
Tab pi debitorer, regulering af hens®tielser
Ej fradragsberettigede omkostninger i alt:

Ej skattepligtige indtegter:
lzangvEzrende arbejder primo
IgangvErende arbejder ultimo
Regulering hensettelser

Ej skatiepliglige indtzgter i alt:

Skattem:zssige afskrivninger:
Dinftsmidler
Skattemzessige afskrivninger i alt

Skattepligtiz indkomst

94

3877

75.000

164,863
-1.231

-20.880

-117.646

416.247

140.014

556.261

181.339

TR.827

127.752

-117. 646

B26.533




Skattemzaessige specifikationer

Opgerelse af vdskuodi skat

Der pahviler udskudt skat pd felgende regnskabsposter:

Driftsmidler m.v.

Regnskabsmassig vardi, tekniske anl®g og maskiner 74,531

Regnskabsmassig vardi, andre anlzg, driftsmateriel og inventar 134,179

Skattemessig vardi, driftsmidler -352.4037 33,773
lgangverende arbejder

Regnskabsmassig vardi 133,602

Skaltemassig vardi -126.371 1.231
Hensmttelser

Regnskabsmzssig vardi -200.320

Skattermnzessig vardi 0 -200320
Hensat til forventet tab, salg og enesteydelser -75.000
Beregningsgrundlag =336
Udskudt skat udger 25% heraf -R079

Arets regulering af udskudt skat:

Udskudt skat primo -58.532
Udskudte skatteaktiver ultimo K079
Arets regulering -66.611

Skattemessig saldoveerdi og afskrivninger vedrerende

Driftsmidler

Skattem:zssig saldo, pnimo 451.033
Tilgang 1 dmets lab 19.550
Afskrivningsgrundlag 470,583
Arets afskrivninger, 25 % -117.646
Skattemeessig saldo, ultimo 352937
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Bilag 4 - Oversigt over modeller

Nedenstéende beregninger er baseret pa fal gende forudsagninger:

- A/B model gennemfares farst 3 &r efter omstrukturering.

- Der tages udgangspunkt i en gave til sannen pakr. 2 mio. fratrukket betalingen af gaveafgift
for at gare beregningerne sammenlignelige. Beregningerne herunder kan derfor afvige fra
opgavens gvrige beregninger.

- Udlodning af udbyttei A/B model, sker i samme takt fraholding til overdrager, som fra
driftsselskab til holding.

Konsekvenser overdrager

Skattepligtigt ~ Skaftemaessig

salg succession A/B modellen
Salg til san
Skattepligtig avance 2.587.873,00 2.587.873,00 0,00
Beregnet skat 1.073.383,00 0,00 1.449.806,00
Likviditet efter skattebetaling 1.639.490,00 2.712.873,00 2.324.112,00
Passivpost 0,00 569.332,00 0,00
Likviditet efter
afgiftsbetaling 1.639.490,00 2.143.541,00 2.324.112,00
Salg til medar be der
Skattepligtig avance 2.817.792,00 2.817.792,00 0,00
Beregnet skat 1.169.949,00 0,00 1.449.806,00
Likviditet efter skattebetaling 1.772.843,00 2.712.873,00 2.324.112,00
Passivpost 0,00 619.914,00 0,00
Likviditet efter
afgiftsbetaling 1.772.843,00 2.092.959,00 2.324.112,00




Konsekvenser erhverver

Skattemaessig
Skattepligtigt slg  succession A/B modellen

Salg til sen

Anskaffel sessum 2.712.873,00 2.712.873,00 125.000,00
Finansi eringsbyrde 712.873,00 143.541,00 0,00
Afgifter 291.195,00 291.195,00 26.700,00
L atent skattebyrde 0,00 1.102.594,50 0,00
Salg til medar be der

Anskaffel sessum 2.942.792,00 2.942.792,00 125.000,00
Finansieringsbyrde 2.942.792,00 2.322.878,00 210.000,00
Afgifter 0,00 0,00 0,00
Latent skattebyrde 0,00 1.169.949,00 0,00




Bilag 5 - Priser udlan

Priser - udlan

Produkter i s ’ Bev. ) . Yariable catcer pr.
Debitormente
Fordeb Palydende rente (%) (%) P Arfige omkostninger (%) 04,04 2011
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Produkter i x : Bev. . .
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: e Palydends rente [%) (£ I Arfige omkostninger [%)
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g2 P FTEE T
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1.0 =Th e
138 S
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