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1 Indledning

| Danmark star i alt ca. 23.000 virksomheder over for et generationsskifte inden for de naeste ti ar. Det er op til seks
gange sd mange som i perioden 1995-2009'. Det at generationsskifte virksomheder, er altsa noget vi i Danmark
benytter os flittigt af, hvilket nedenstaende model ogsa indikerer?. Her fremgar det, at en langt de fleste

virksomheder i dagens C20 indeks, er startet som familieejede, og igennem arene er skiftet gennem generationer.
Det er derfor indlysende, at emnet relevant, og er derfor ogsa et stort marked i radgivningsgjemed.

Fglgende afhandling er udarbejdet med henblik pa at vise hvordan det ©20 VIRKSOMHEDER
UDEN PENGEINSTITUTTER

optimale generationsskifte kan gennemfares. For at kunne svare pa dette

DANSKE C20 FAMILIEEJET VIRKSOMHED

VIRKSOMHEDER VED ETABLERING

spgrgsmal, indeholder afhandlingen en raekke teoretiske afsnit, der skal

AP Maller Meersk v
give laeseren indblik i den bagvedliggende teori omkring generationsskifte Carlsborg v
som begreb, samt omkring de generationsskifte- og S, Hangen Hulding :
Coloplast
omstruktureringsmodeller, der i dag er tilgeengelige under den galdende N8V
Iovgivning FLSmidth & Co v
' G Store MNord v
. . N H. Lundbeck v
De teoretiske afsnit efterfglges af en reekke eksempler, der skal give TR—TET 7
leeseren syn for hvilke parametre, der har betydning for resultatet af at Novozymes v
. . . . . . Pandora v
gennemfare et generationsskifte i praksis. Der vil tages udgangspunkt i en —
konkret casevirksomhed, der vil fungere som den rgde trad igennem Topdanmark
. . . . . Trg
afhandlingen, og relatere sig forskellige scenarier, der alle kan gare sig Vestes Wind Systoms y
galdende i praksis. Dette med henblik pa at beskrive den bagvedliggende William Demant Holding o

teori ud fra et bredt perspektiv.

Saledes vil der i casevirksomheden blive skruet pa forskellige relevante parametre, der kan &ndre situationen for de
involverede parter, herunder overdrager, erhverver og virksomheden selv, i forhold til at generationsskiftet

gennemfares optimalt for alle parter.

Endvidere vil der blive lagt op til en diskussion af nye afggrelser og lovaendringer, der har relevans for emnet.
Herunder vil Regeringens afskaffelse af formueskattekursen i starten af 2015, samt nye afggrelser vedr. A/B
modellen blive berart.

Den primere teori omkring generationsskifte findes i aktieavancebeskatningsloven®, der behandler
generationsskifte til nzrtstdende familiemedlemmer og andre nartstdende parter, samt lovgivning omkring
omstruktureringsmodeller. Herudover er der indhentet relevant teori samt eksempler og modeller fra bgger og
tidsskrifter.

Ovenstaende afsnit har foranlediget min problemformulering, der gennemgas i afsnit 2.

! Bennedsen & Nielsen: Familievirksomheder i Danmark, 2014
2 www.igenerationer.dk
3 Herefter kaldet ABL

Side 6 af 79



2 Problemformulering

Et generationsskifte vil for alle involverede parter have bade skattemaessige, likviditetsmassige og derved ogsa
gkonomiske konsekvenser. Idet begge parter, alt andet lige, @nsker den bedst mulige overgang, er det ngdvendigt at
have indgéende kendskab til relevante modeller inden for generationsskifte og omstrukturering. Med et kendskab
til alle tilgaengelige modeller, vil forudsaetningen for at treeffe den mest hensigtsmaessige beslutning for alle parter

vare gget.

Emnet i felgende afhandling er pa baggrund af ovenstaende, hvordan et generationsskifte gennemfares mest

optimalt, og om der overhovedet kan gennemfgares et optimalt generationsskifte.

For at kunne besvare ovenstaende spgrgsmal, har jeg udarbejdet nedenstdende problemformulering med tilhgrende

underspgrgsmal.

Hvordan forberedes og foretages et generationsskifte optimalt under den gaeldende lovgivning?

= Huvilke indledende overvejelser skal der gares inden man foretager et generationsskifte
generelt?

»  Hvilke muligheder har Drift ApS for at omstrukturere virksomheden, med henblik pé
ovenstaende hovedproblemstilling?

= Hvordan skal virksomheden veaerdiansettes i forbindelse med generationsskifte?

= Hvordan bliver Drift ApS pavirket af afskaffelsen af formueskattekursen?

= Hvem kan succedere skattemassigt og hvordan?

= Hvad kan gares for at mindske likviditetsbehovet og skattebelastningen i forbindelse
med overdragelsen?

= Hvordan kan overdragelsen berigtiges og hvad er den optimale berigtigelsesform for
Drift ApS?

3 Afgransning

Fokus i denne afhandling vil veere rettet mod de skattemaessige problemstillinger, der under den galdende
lovgivning har stor betydning for resultatet af generationsskifte af virksomheder i Danmark. Derudover vil
forretningsrelevante og ledelsesmessige forhold kort blive bergrt i forbindelse med beskrivelsen af

casevirksomheden.

Afhandlingen behandler situationer, hvor generationsskiftet sker mellem overdrager og dennes sgn, og tager
saledes ikke stilling til situationer, hvor generationsskiftet sker mellem overdrager og en anden neertstaende part.
Det forudsettes, at virksomheden er stiftet ved en skattefri virksomhedsomdannelse med en negativ

anskaffelsessum pad DKK 2.000.000. Afhandlingen afgraenses fra den bagvedliggende teori, der gar sig geldende
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inden selve omdannelsen af virksomheden, herunder virksomhedsomdannelse og skattemassige problemstillinger
vedrgrende generationsskifte af virksomhed drevet i personlig form, herunder f.eks. regler i Kildeskattelovens §
33C.

Endvidere omhandler afhandlingen udelukkende generationsskifte for personer i levende live, hvorfor afhandlingen

afgraenses fra teori omhandlende generationsskifte ved dad.

Selv om der i afhandlingen vil veere forsggt beskrevet et generationsskifte ud fra forskellige scenarier, der vil
pavirke beslutningerne i pageeldende casevirksomhed, vil afhandlingen ikke kunne anvendes som
radgivningsgrundlag for andet end danske kapitalselskaber omfattet af selskabsloven § 1. Séaledes vil mindre
forekomne virksomhedstyper som f.eks. investerings- og finansieringsselskaber ikke kunne sidestilles med den

praesenterede casevirksomhed i radgivningsgjemed.

| forbindelse med gennemgang af vaerdiansattelsesprincipper, vil opgaven udelukkende tage udgangspunkt i
konkrete veerdiansattelsesmodeller til beregning af handelsvaerdier, og vil sdledes ikke komme narmere ind pa

emnet omkring transfer pricing.

Afsnittene omkring omstruktureringsmodeller afgranses til kun at omfatte teori, der er vaesentlig for denne
afhandling. Dog vil nogle af teoriafsnittene indeholde dybdegéende beskrivelser, der overgar relevansen for brugen

af modellen pa casevirksomheden.

4 Model og metodevalg

Afhandlingen har til hensigt at fglge den teoretiske metode, der bestar af den bagvedliggende teori inden for
omradet generationsskifte og omstrukturering. Opgaven er givet et praktisk tilsnit, der vil vere illustreret ved at
falge en casevirksomhed, for hvilken der laves en generationsskifteplan. Saledes bliver teorien eksemplificeret i

bade kvalitativ og kvantitativ form.

Opbyggelsen af afhandlingen vil ske efter den deduktive metode, idet der tages udgangspunkt i teori og analyse
inden for den geeldende lovgivning. Dog kan der argumenteres for, at den retsdogmatiske tilgang ogsa bliver

anvendt i opgaven, idet opgaven ogsa har til hensigt at belyse og systematisere galdende ret i teorien.
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5 Opgavestruktur
Kapitel 1-7: Indledende afsnit

Kapitel 8: Beskrivelse af casevirksomhed

Kapitel 9: Planlaegning af generationsskifte

Kapitel 10-14: Teoretisk gennemgang af relevant lovgivning
Kapitel 15-16: Generationsskifteplan og konklusion

Kapitel 17: Perspektivering

Kapitel 18-19: Litteraturliste og bilag

6 Kildekritik
Det er generelt forsggt, at anvende opdaterede kilder og dermed opdateret gaeldende lov og teori, til udarbejdelsen

af naerveerende afhandling.

Bogen “Genrationsskifte og omstrukturering af Michael Serup®” er anvendt igennem flere teoriafsnit i naerveerende
afhandling. Det skal bemerkes, at bogen er skrevet i 2004, hvorfor der tages forbehold for, at der kan veere flere
eksempler pé galdende retspraksis, der er beskrevet og gennemgaet ud fra aldre teori, der muligvis kan vere

forzldet og aendret.

Endvidere er der igennem flere eksempler anvendt afgarelser af &ldre dato, hvor det er muligt at senere afgarelser

har vist et andet billede.

Dog er det ikke overbevisningen, at dette har en vasentlig indflydelse pa svaret og konklusionen pa den opstillede

problemformulering.

7 Baggrund for valg af emne

Ud over min personlige interesse i mindre ejerledede virksomheder, er der en raekke forhold i samfundet, der gar
emnet interessant. Familieejerskab, og herunder ejerledede virksomheder, er den mest dominerende form for
ejerskabsform i DanmarkS. Det er sdledes veesentligt, at man som radgiver er klaedt pa til at radgive om de

forskellige generationsskifte modeller, der er tilgeengelige for disse virksomheder.

Allerede inden Regeringens indgreb® i starten af 2015, var reglerne for generationsskifte stramme og sveere at
efterleve, uden veesentlige skattemassige, og herunder ogsa skonomiske, konsekvenser. Der er saledes ikke

begejstring og optimisme blandt de danske ejerledere i dag’.

4 Generationsskifte og Omstrukturering, 2. udgave med tilleeg, Michael Serup

5 www.veekstigenerationer.dk, 10 fakta om familieejede virksomheder

® Med “indgreb” henvises til afskaffelsen af formueskattekursen i starten af 2015

" Med i dag” henvises til efter afskaffelsen af formueskattekursen i starten af 2015
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Det for nyligt afskaffede Cirkulare nr. 185, bedre kendt som formueskattekursen®, sgrgede for at virksomhedens
skattemeessige veerdi 13 teet pd egenkapitalen, og der blev saledes ikke palagt en goodwill. Denne form for
verdiansettelse var medvirkende til at sikre at beskatningen af et generationsskifte ikke ville bringe
virksomhedens eksistens i fare.

Séledes finder jeg det interessant at undersege, hvorvidt disse @ndringer fra SKAT’s side, vil pavirke
generationsskifter i Danmark fremadrettet.

Endvidere finder jeg det interessant at belyse, at generationsskifte er mere end blot at overdrage en ejerandel af en

virksomhed til naste generation.

8 Beskrivelse af casevirksomhed

Som navnt, vil denne afhandling tage udgangspunkt i en opstillet casevirksomhed for at eksemplificere den
galdende teori og lov omkring generationsskifte, og dermed give opgaven et praktisk tilsnit. Neervaerende afsnit vil
indeholde en beskrivelse af alle relevante forhold for casevirksomheden, der vil danne grundlag for videre

behandling i opgaven.

8.1 Indledning
Senior har i en lang arraeekke ejet virksomheden Drift ApS, som han selv stiftede i 1975. Selskabet er en mindre
ingenigrvirksomhed, der fokuserer pa produkt- og konceptudvikling, samt drift og vedligehold af industrielle

anlag.

Senior fylder 70 ar inden for et r og er derfor begyndt at teenke pé at generationsskifte sin virksomhed, idet han
ikke gnsker at selskabet skal lukke. Han har et stort gnske om, at virksomheden skal forblive familieejet, hvorfor

han ser sine to sgnner som de eneste mulige erhververe.
Senior har, ud over sin agtefalle pa 65 ar, to sgnner, Junior A og Junior B, pa hhv. 44 og 40 ar.

Junior A er nuveerende daglig leder af selskabet, og har derfor umiddelbart kompetencerne til at viderefare
virksomheden pé egen hénd. Junior B har tidligere vaeret ansat i selskabet, men skiftede for et par ar siden job til en
anden branche, som han trives godt i. Det er derfor som udgangspunkt planen, at Junior A skal overtage
virksomheden. Senior har ca. 75 % af sin pensionsopsparing staende i virksomheden, hvorfor der i forbindelse med
overdragelsen skal tages hensyn til tilvaerelsen som pensionist. Senior mener dog, at han ber have likviditet nok til,
i forbindelse med overdragelsen, at give en del af virksomheden som gave, men er i tvivl om hvorvidt han vil blive
beskattet i forbindelse hermed. Endvidere er han i tvivl om hvordan han skal stille sine sgnner lige i forhold til, at

han ikke kun vil foreere den ene sgn en gave, uden at den anden far noget til gengzld.

8.2 Selskabsstruktur
Virksomheden blev i 1991 omdannet fra personlig virksomhed, ved en skattefri virksomhedsomdannelse, til et

anpartsselskab. Omdannelsen blev gennemfart af hensyn til @konomisk risiko, da virksomheden pa dette tidspunkt

8 Cirkuleere nr. 185 af 17. november 1982 om veerdiansettelse af aktiver og passiver i dedsboer m.m. og ved gaveafgiftsberegning
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voksede meget. Pa trods af vaeksten siden 1991, er det stadig Senior der alene ejer selskabet Drift ApS. Selskabet

har 15 ansatte, inkl. Junior A, der er daglig leder og fungerende direktar.

8.3 Interessenter og omverdens forhold

Da selskabet har eksisteret i mange ar, har Senior og virksomheden som helhed efterhdnden oparbejdet en stor
kundekreds. Selskabet er saledes ikke afhaengig af en eller flere af kunderne. P4 trods heraf, er der dog nogle af
kunderne, der har veeret kunder siden selskabet blev stiftet. Disse er sdledes gode kunder, som bade Senior og
efterhdnden ogsa Junior A har et serdeles godt forhold til. Idet Junior A har veret ansat i virksomheden i en
arraekke, har han efterhénden oparbejdet et godt kendskab til alle selskabets kunder, hvorfor der ikke umiddelbart

vil veere problemer med den videre betjening af disse efter overdragelsen.

8.4 Forventninger til den fremtidige drift af selskabet

Som tidligere beskrevet betyder Drift ApS meget for Senior. Han gnsker saledes at selskabet drives videre efter
hans tilbagetraeekken, og forventer at Junior A vil drive det videre uden sterre @ndringer. Herudover er Senior ogsa
sikker pa, at det vil veere muligt at drive selskabet videre, rent gkonomisk. Selskabet har ingen faste kontrakter med
deres kunder, men i de seneste 5 ar har der ikke veeret tegn pa tilbagegang. Den finansielle krise, der har ramt hele

samfundet, ramte ogsa ramt Drift ApS, men ikke i en sadan grad, at det har haft veesentlig betydning.

8.5 Hoved- og nggletal
Selskabets aktiver udgjorde pr. 31. december 2014 DKK 10.265.000, hvor de vasentligste aktiver er materielle

anlegsaktiver, der omfatter selskabets ejendom samt inventar og driftsmateriel.

Selskabet har en langfristet geeld til deres pengeinstitut pa DKK 2.150.000, samt en gaeld pd DKK 1.170.000, men
har derudover kun mindre geeldsposter til deres bank og til skat pa samlet DKK 765.000.

Selskabet realiserede i 2012 et overskud pd DKK 1.200.000 fer skat, i 2013 et overskud pa DKK 1.500.000 og i
2014 et hgjere overskud pa DKK 1.800.000. Selskabet har en staerk egenkapital der pr. 31. december 2014
udgjorde DKK 6.600.000. Senior har i Igbet af arene ikke udloddet store belgb til sig selv, hvorfor han, som
tidligere beskrevet, gnsker en pzn betaling til hans pension i forbindelse med overdragelsen.

Der henvises til bilag 1 for angivelse af selskabets balance pr. 31.12.2014.
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9 Planleegning af generationsskifte

Indledende overvejelser og planlaegning af generationsskifte er noget virksomhedsejere bar tage alvorligt. | dette
afsnit bliver der redegjort for, hvorledes man ud fra de indledende opstillede forudsatninger, kan forberede et
optimalt generationsskifte. Planleegningen vedrarer bade de skattemassige og likviditetsmaessige forhold, men ogsa

den strategiske og ledelsesmaessige del af dette.

Sidstnaevnte omrader vil kun blive berart delvist og udelukkende i dette afsnit, da opgavens fokus og teori falder

inden for det skatteretlige felt.

9.1 Relevante hensyn ved generationsskifte

For at klarleegge hensyntagen til de bergrte parter af generationsskiftet, er det essentielt farst at klarleegge
motiverne for gennemfarelsen af generationsskiftet. Disse skal danne grundlag for hvorledes de enkelte hensyn
skal veegtes i forhold til hinanden. Hensynene kan desuden vare serligt berarte af hvem der er erhververen af

virksomheden.

I denne afhandling vil der, jf. ovenstaende, vaere en stor hensyntagen til den skatte- og likviditetsmaessige
belastning ved generationsskiftet, men hensynet til hhv. den &ldre generation, yngre generation, virksomheden,
fremtidig indtjening og veerdistigning, samfundsansvar mv., er selvfglgelig lige sa relevante at have med i sine
overvejelser i praksis. Dette betyder, at det kun gennem en analyse af disse forhold, vil veere muligt at treeffe en

saglig beslutning omkring omfanget og gennemfarelsen af generationsskiftet.

Man kan valge at se den ene halvdel af de hensyn der skal tages, som den blgde og strategiske del, der skal
definere hvilke behov og gnsker den nuvarende virksomhedsejer har til fremtiden af sin virksomhed. Dette veere

sig f.eks. de forretningsmaessige, ledelsesmassige og familiemassige overvejelser.

Pa den anden side er der sa den harde og tekniske del, hvor der skal tages hgjde for hvad der reelt er muligt ud fra
et gkonomisk og likviditetsmaessigt perspektiv, hvilket indebaerer aspekter som verdiansettelse af virksomheden,

finansiering af generationsskiftet mv?®.

Strategi Teknik
Den blade del Den harde del

Behow/ansker Afsternning Muligheder

® Deloitte — Ejer og Generationsskifte af virksomhed”, 6. udgave 2010, side 10
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Safremt man ikke valger at starte planlegningen af generationsskiftet i god tid, kan man fa den tanke, at
generationsskiftet pludselig skal ske hurtigst muligt, og til lavest mulige skattemassige belastning. Denne

tankegang kan fa store gkonomiske konsekvenser for virksomheden og de involverede personer efterfalgende.

9.2 Hensyn til den eldre generation
Ved generationsskifte af hovedaktionarvirksomhed??, vil ejeren typisk have investeret en stor andel af sin formue i
virksomheden igennem en arrackke. | sddanne tilfeelde, vil ejeren ofte veare ngdsaget til at seelge virksomheden, og

dermed fa frigjort noget likviditet, sdledes at pensionstilveerelsen kan nydes pa behagelig vis.

Derfor ma der ud fra det givne tilfeelde altid overvejes, hvorvidt ejeren har et behov for at fa realiseret sin formue,
séledes at ejer og &gtefelle efterlades med tilstreekkelig og @nsket kapital til at fortsaette livet og den gnskede
levestandard i en arraeekke fremover. Det vil typisk veere radgivers store opgave at sikre finansieringen af
overdrager og &gtefelles fremtidige privatforbrug, i forbindelse med vardiansattelse af virksomheden og

fastsaettelse af berigtigelsesform?t.

Safremt den aldre generation har veesentlig kapital uden for virksomheden, kan der imidlertid vere helt andre
intentioner ved overdragelsen, og hensynet er maske mere rettet mod selve virksomheden og modtageren. F.eks.
kan ejeren have intention om at overdrage virksomheden billigst muligt til familiemedlemmer eller neertstende
medarbejdere, blot for at sikre at virksomheden og livsvarket bliver viderefgrt. Saledes kan den @ldre generation
veelge at modtage provenuet i rater eller forare virksomheden som gave helt eller delvist, safremt erhververen er
inde for den gaveafgiftsherettigede personkreds'?. Dette afhenger selvsagt af hvorvidt omsteendighederne tillader
det.

Safremt det er det altoverskyggende mal, at fa virksomheden fart videre, og man derfor, uanset egen gkonomiske
situation, er tilbgjelig til at overdrage virksomheden som gave eller arv til én eller flere bgrn, bgr det ogsa

overvejes hvorvidt andre bgrn skal kompenseres, og om likviditeten tillader dette.

9.3 Hensyn til den yngre generation

Den yngre generations motiver i forbindelse med generationsskiftet kan variere meget. I nogle tilfelde vil den
yngre generation have et gnske om at fa virksomheden overdraget hurtigst og billigst muligt, for at fa lov til selv at
eje og lede virksomheden. I nogle tilfeelde har den yngre generation méske trangen til hurtigst muligt at vippe den

gamle af pinden”, fordi der stir en svigerson eller —datter og presser pa for at fa del i egtefaellens arvelod?®.

I andre tilfeelde har sgn eller datter maske veret ansat i virksomheden i en leengere arrekke, hvor det vil veere et

naturligt enske for vedkommende at overtage ejerskab og ledelse af virksomheden.

10 Kapitalselskab i henhold til selskabslovens § 1, der ultimativt ejes 100% af én person
11 Generationsskifte og Omstrukturering, 2. udgave med tilleeg, Michael Serup, side 32
12 Beskrives senere i afsnit 13.1.2

13 Generationsskifte og Omstrukturering, 2. udgave med tilleg, Michael Serup, side 33
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Safremt overdrager har en sterk gkonomisk situation og ikke er afhzngig af virksomhedens vardiansattelse og
berigtigelse, kan det veere en fordel for den yngre generation, at virksomheden overdrages i en periode med

recession og lavkonjunktur, hvor virksomheden, alt andet lige, kan vardiansattes lavere.

Der skal ogsa tages forbehold for den yngre generations gkonomiske situation ved indtraeden i selskabet, og om
han/hun har de samme gkonomiske forudsatninger for at drive virksomheden videre som overdrageren. Det kan
vaere, at den aldre generation har finansieret virksomheden gennem I1&n imod sikkerhed i egne aktiver og saledes
ogsé har kunnet investere i virksomheden igennem denne finansieringsform. Det bgr desuden overvejes, hvorvidt
erhververen overhovedet rader over tilstreekkelig kapital til at kebe virksomheden eller kan fa finansiereret denne
fra overdrageren eller tredjemand. | tilfeelde af, at erhververen har sveert ved at finansiere kgbet af virksomheden,
kan det overvejes, hvorvidt det vil vare hensigtsmassigt med en eventuel omstrukturering af virksomheden,
séledes at ikke-driftsrelaterede dele af virksomheden bliver spaltet fra, og dermed ikke indgar i vaerdiansettelsen af

den del af virksomheden der skal overdrages.

9.4 Hensyn til virksomheden

Perspektivet for virksomheden vil helt naturligt vaere det forretningsmassige, og dermed ikke med fokus pa den
likviditets- og skattemassige belastning for hhv. overdrager og erhverver. Af hensyn til virksomheden, er det som
udgangspunkt altid farligt at prioritere den &ldre og yngre generations gnsker for hgjt. Tendensen er oftest, at

virksomhedens egne prioriterer tilsidesattes, for i stedet at fokusere pa reduktion af skatter og afgifter4,

Dette er en fejltagelse, da fremtidige succeskriterier for bade overdrager og erhverver kan ligge i virksomhedens
fortsatte og fremtidige indtjeningsevne. Safremt virksomheden ikke kan opretholde den bundne formue eller forage
denne, vil ideen i den minimerede skattebetaling imidlertid forsvinde. Virksomhedens fremtidige succes beror sé&
pa, at virksomheden fremadrettet kan generere overskud og vaekste, hvorfor det er vaesentligt ikke at tilsidesette en
fremadrettet strategi for virksomheden, med henblik pa at spare overdrager eller erhverver for en
likviditetsbelastning. Sarligt kan det veere et krav, at virksomheden kan levere fremtidig indtjening, hvis

berigtigelsen af overdragelsen sker igennem finansiering fra virksomheden.

En vigtig del af overvejelserne omkring, at virksomheden fortsat skal kunne genere et fremtidigt overskud efter
overdragelsen, ligger ofte i, at erhververen har de tilstreekkelige kompetencer og lederegenskaber, samt at
erhververen kan viderefare og varetage eventuelle vaesentlige kunde- og medarbejderrelationer. Safremt
erhververen ikke har disse kompetencer, kunne det vaere en mulighed at &ndre organisationen og ledelsesstrukturen
inden generationsskiftet, sdledes at andre udefrakommende fik tildelt en starre rolle, men at ejerskabet saledes blev

opretholdt i familien.

Her er det selvfglgelig altid en fordel, at erhververen har optradt som ledende medarbejder i virksomheden, og

dermed har bevist at kunne lede virksomheden pa egen hand. Safremt dette ikke er tilfeeldet er det altid en god idé,

14 Generationsskifte og Omstrukturering, 2. udgave med tilleeg, Michael Serup, side 33
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at forsgge at lave en glidende overgang, hvor erhververen treeder mere og mere ind som leder, i takt med at

overdragers rolle i virksomheden bliver udfaset.

Endvidere bgr virksomhedens fremtidige pengebindinger altid overvejes i forbindelse med overdragelsen. Er der
mulighed for at frigere ikke driftsrelaterede aktiver og dermed likviditet, f.eks. ved at lease aktiver, leje lokaler

eller udlodde overskudslikviditet er dette en god ide.

Af hensyn til fremtidig finansiering og forventede fremtidig indtjening, kan det ogsa veere hensigtsmassigt at se pa

markedsmassige og makrogkonomiske forhold.

9.5 Mulige erhververe

Som tidligere naevnt er det vigtigt at definere hvilke motiver, der ligger bag ved generationsskiftet. Det kan veere
udslagsgivende for at realisere sit gnske omkring virksomhedens fremtid, hvem man velger som erhverver af
virksomheden. Er det et altoverskyggende anske, at virksomheden skal forblive familieejet, kan man veere ngdsaget
til at g& pa kompromis med virksomhedens fremtidige vaekst og indtjening, da det ikke er sikkert, at familiekredsen
besidder de ngdvendige kompetencer. Derfor kan det i nogle tilfeelde veere hensigtsmaessigt, at lade en ledende

medarbejder eller sgar andre virksomheder overtage virksomheden.
Det er gnsket fra de fleste virksomhedsejere, at det fremtidige ejerskab forbliver inden for familiekredsen.

Ifolge rapporten “Ejer og generationsskifte af virksomhed” er det dog maksimalt kun 25 % af generationsskifterne i
Danmark, der overdrages til den naeste generation inden for familien. Dette skyldes, at der i forhold til tidligere, er
flere uddannelses- og karrieremuligheder for unge. Derfor bliver mange virksomheder i dag overdraget til stgrre

virksomheder, equity fonde eller naere medarbejdere®®.

9.6 Caseeksempel

I denne afhandling er forudsetningen, at Senior gnsker at virksomheden skal forblive familieejet, og at
virksomheden som udgangspunkt vil have gode forudsatninger for at genere fremtidig indtjening, nar denne
overtages af Junior A. Selv om Senior har ageret stattende leder og til stadighed er vigtig for virksomheden pa flere
niveauer, antages det, at Junior A har kompetencerne til at lede virksomheden videre pa egen hand, begrundet med,

at han har veeret ansat i mere end 10 ar og i de seneste ar fungeret som direktar.

Senior er naturligvis interesseret i, at der pahviler den mindst mulige skattebelastning pa ham selv og Junior A i
forbindelse med overdragelsen. Derfor vil han alt andet lige vere interesseret i, at veerdiansattelsen bliver sa lav

som muligt, pa trods af, at han selv, har behov for et gkonomisk indskud til sin pension.

Som navnt i afsnit 8.1 har Senior 75 % af sin opsparede formue staende i virksomheden, og dermed ca. DKK
500.000 stéende som frie reserver pa sin kapitalpension. Senior gnsker derfor, at han minimum skal have DKK

1.500.000 ud af overdragelsen, sledes at han kan leve et anstaendigt liv som pensionist.

15 https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/dk/Documents/tax/Generationsskiftebog.pdf
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Senior’s sgn, Junior A, har opsparet DKK 500.000 og har desuden en friveerdi i sin bolig pa godt DKK 1 mio., som

han vil kunne lane til en kontant vederleeggelse af virksomheden.

Som naevnt gnsker Senior at endvidere at stille sgnnerne lige, hvorfor en eventuel gave til Junior A i forbindelse

med overdragelsen, vil betyde at Junior B skal have et tilsvarende belgb.

Side 16 af 79



10 Teori og geeldende lovgivning
Nerveerende afsnit indeholder en beskrivelse af relevant teori og geeldende lovgivning omkring emnet

generationsskifte og omstrukturering, der knytter sig til afhandlingens opstillede problemformulering.

Dette veere sig lovgivningen i Aktieavancebeskatningsloven og Fusionsskatteloven vedrgrende

omstruktureringsmodeller som led i generationsskifte, herunder hhv. aktieombytning, fusion, samt spaltning.

Endvidere beskrives teorien bag SKAT’s anviste vaerdiansattelsesmodeller til aktier og anparter, der i hej grad er
relevante for generationsskiftet, da vaerdien kommer til udtryk i den senere skatte- og likviditetsbelastning for bade

overdrager og erhverver.

En starre del af lovgivningen vedrgrende emnet, har mere specifikt hjemmel i Aktieavancebeskatningsloven §§ 34-

36, der beskriver reglerne vedrgrende skattemaessig succession til familie og nere medarbejdere.

Finansiering af generationsskifte via A/B-modellen vil ogsa have et afsnit, da dette kan veere relevant, nar
likviditeten hos bade erhverver og overdrager ikke tillader et almindeligt keb og salg. Dette afsnit vil leegge sig op

ad beskrivelsen af andre berigtigelsesformer.
Hvert teoriafsnit vil slutteligt indeholde praksisnzre eksempler fra casevirksomheden.

For at holde en rad trad i opgaven som helhed, vil teoriafsnittet starte med at omhandle relevante
omstruktureringsmodeller, og dernaest komme ind pa de af SKAT anviste veerdiansattelsesmodeller. Derefter vil

reglerne for skattemaessig succession og berigtigelsesformer for overdragelsessummen blive behandlet.

10.1 Omstrukturerings- og generationsskiftemodeller

Nedenstaende afsnit omhandler de omstrukturerings- og generationsskiftemodeller, der typisk er relevante i
forbindelse med gennemfarsel af et generationsskifte. Afsnittene vil tage udgangspunkt i en beskrivelse af
forberedelsen og betingelserne for anvendelsen af den enkelte model og dernzst vil selve fremgangsméden og

formalet blive gennemgaet.

Formalet med nedenstaende afsnit er at give et overblik over modellerne, og dernast vurdere om de er anvendelige

pa den opstillede casevirksomhed.

10.2  Aktieombytning

10.2.1  Formal
. A i Senior
Aktieombytning er en af de mest anvendte omstruktureringsmodeller,
. . . Senior
idet der er flere fordele for de involverede parter. Modellen giver
Drift Holding ApS
Drift ApS
Drift ApS
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mulighed for at etablere en moder- og datterstruktur'®, der giver mulighed for at overfare driftsoverskud og
eventuelt opsparet kapital fra datterselskab til moderselskab skattefrit. Herudover er der mulighed for at slanke
datterselskabet mest muligt ved at overfare aktiverne skattefrit til moderselskabet.

P& denne made vil det alt andet lige blive billigere for tredjemand at kabe sig ind i datterselskabet. Ogsa ved et
senere salg, er modellen fordelagtig. Hvis moderselskabet ejer mindst 10 %, er der tale om datterselskabsaktier, der
kan afhandes skattefrit jf. ABL § 8. Saledes kan skattebelastningen udskydes ind til pengene udloddes fra
holdingselskabet eller eventuelt nar holdingselskabet likvideres.

Endvidere kan ideen med en aktieombytning vaere, at man gnsker at danne grundlag for yderligere omstrukturering,
som f.eks. en udvikling af en koncernstruktur, hvor der kan stiftes flere underliggende datterselskaber.

10.2.2 Forberedelse

En aktieombytning kraever ikke megen forberedelse, da den kan gennemfares pa meget simple méader. Safremt der
er tale om et mere eller mindre almindeligt driftsselskab og en eneaktionar, er den eneste forberedelse, der er
ngdvendig, at der stiftes et holdingselskab. Udover at de rent praktiske forhold ikke kreever megen forberedelse,
kraever en aktieombytning, at man setter sig ind i reglerne og konsekvenserne heraf. Det er primart hvis der
gennemfares en skattefri aktieombytning uden tilladelse, at man efterfalgende skal vaere opmarksom pa

konsekvenserne heraf.

10.2.3  Skattepligtig aktieombytning

En aktieombytning kan foretages skattepligtigt eller skattefrit. S&fremt man anvender den skattepligtige model, vil
hovedaktionzren i det modtagende selskab, blive avancebeskattet af aktierne, jf. ABL § 12. Derfor er der ofte ikke
nogen relevant ide i at gare aktieombytningen skattepligtig. Safremt hovedaktionaren ejer aktierne i det

indskydende selskab igennem et holdingselskab, vil aktieombytningen dog veere skattefri, jf. ABL § 8.

10.2.4  Skattefri aktieombytning

En skattefri aktieombytning kan gennemfares pa to forskellige mader, med og uden tilladelse. Begge metoderne
tager udgangspunkt i reglerne, der beskrives i ABL § 36, stk. 1-7. Reglerne for de to fremgangsmader er teet pa
identiske, pa naer reglerne om det 3-arige holdingkrav, der ger sig geldende ved en aktiecombytning uden tilladelse.
Herudover er det et krav, at veerdien af vederlagsaktierne med et evt. tilleeg af en kontant udligningssum svarer til
handelsvaerdien, af de aktier, der ombyttes!’. Dog giver aktieombytning adgang til en fordelagtig beskatning jf.
ABL § 36, stk. 1 samt FUL § 11, stk. 1. ABL § 36, stk. 1. og FUL § 11, stk. 1 giver endvidere mulighed for

skattemaessig succession for de deltagende selskaber.

En aktieombytning kaldes ogsa en uegentlig fusion, idet der rent teknisk sker det samme, bortset fra at selskaberne
ikke smelter sammen til et. Kontrollen overdrages saledes blot, hvorefter der stadig vil eksistere to selskaber,
hvorimod der efter en fusion kun vil vare et fortsaettende selskab. Det er en betingelse for en aktieombytning, at

selskab A (det erhvervende selskab) far flertallet af stemmerne i selskab B (det erhvervede selskab)®. Hvis selskab

16 Omtalt "holdingstruktur”
7 http://www.tax.dk/jv/cd/C_D_7_4 1.htm

18 www.tax.dk, C.D.6.3.1 Introduktion til skattefri aktieombytning

Side 18 af 79


http://www.tax.dk/

A i forvejen har flertallet af stemmerne, skal de tildeles yderligere aktier eller en kontant udligningssum, saledes at
betingelserne jf. ovenstaende afsnit overholdes.

10.2.4.1.1 Aktierne i selskab A (aktierne i det erhvervende selskab)

Aktionaren i selskab B (ham der har ombyttet aktier til aktier i selskab A) har adgang til beskatning efter reglerne i
FUL § 11, stk. 1. Ved beskatning efter disse regler, vil erhververen succedere'® i de oprindelige
anskaffelsessummer og aktieombytningen vil séledes ikke blive opfattet som en afstaelse. Dvs. at der farst sker
beskatning pa det tidspunkt, hvor de modtagne aktier afstds. Nar de modtagne aktier afstas anses disse for identiske
med de oprindelige aktier. Hvis de ombyttede aktier f.eks. er anskaffet som et led i nzring, skal de modtagne aktier
saledes ogsa beskattes efter reglerne om naringsaktier. Hvis der er betalt en kontant udligningssum, beskattes

denne som udbytte hos modtageren.

10.2.4.1.2 Aktierne i selskab B (aktierne i det erhvervede selskab)

I modsatning til aktierne i selskab A, vil aktionzren i selskab A ikke have adgang til beskatning efter reglerne i
FUL § 11 stk. 1. Der er saledes ikke mulighed for at succedere i de oprindelige anskaffelsessummer. Det betyder,
at der tages udgangspunkt i at selskab A har erhvervet aktier pa normal vis. Dvs. at de skal indregnes med den
handelsveerdi, der er pa tidspunktet for aktieombytningen.

Som navnt, kan man ved afstaelsen af aktierne i selskab B, opné en skattefordel. Dette skyldes, at
datterselskabsaktier jf. ABL § 8 og skattefrie portefalje aktier jf. ABL § 4C, stk. 1, vil kunne afstas skattefrit.
Netop denne mulighed for at opna en skattefordel gar, at SKAT har opmarksomhed p& modellen, og séledes har
palagt, at skattefri aktiecombytning kraever tilladelse, séfremt. Der henvises til nedenstéende afsnit, der naermere

omhandler muligheden for at opna en skattefordel.

10.2.4.2  Skattefri aktieombytning med tilladelse

For at opna tilladelse fra SKAT, er det et krav, at transaktionen ikke har skatteundgaelse som hovedformal. Det er
fast praksis fra SKAT’s side, at alle ansggninger om tilladelser afslas, safremt formalet med ombytning alene
skannes at vere at skabe mulighed for et efterfalgende skattefrit salg af de ombyttede aktier, og dermed undgé
aktieavancebeskatning?. | tilfelde, hvor der foreligger en forretningsmassig begrundelse for at aktieombytningen
skal finde sted tillader SKAT som udgangspunkt, at den skattefrie aktieombytning kan finde sted uden szrlige
krav.

I nedenstaende afsnit er reglerne vedrgrende skattefri aktieombytning med tilladelse gennemgaet ud fra geldende
lovgivning pa omrédet.

10.2.4.2.1 ABL § 36 stk.1 og 2 — Stemmeflertalskravet

Jf. ABL § 36 stk. 2 er en aktieombytning defineret som varende den transaktion, hvorved et selskab erhverver en
andel i et andet selskabs aktiekapital med den virkning, at det opndr flertallet af stemmerne i dette selskab. Dette

foreligger som et ubetinget krav for den skattefrie aktieombytning.

18 Succedere: Indtraede i stedet for
2 Generationsskifte og Omstrukturering, 2. udgave med tilleg, Michael Serup, side 374
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I nogle tilfelde kan stemmeflertalskravet blive et problem, f.eks. hvis der opnas 50/50 ejerskab i forbindelse med
ombytningen. Saledes vil det vaere muligt at overdrage en lille aktiepost pa f.eks. DKK 1 kort tid far

aktieombytningen, som netop sikrer det ngdvendige stemmeflertal.

Jf. SKM2007.922.SR blev det fastslaet, at stemmeflertalskravet medfarte, at ombytningen skulle foretages med
henblik pa en fremadrettet tilstand. | afgarelsen blev en aktionar demt for at have omgaet stemmeflertalskravet, da
han skulle erhverve 50 % fra en anden aktionar i forbindelse med ombytningen, og kort tid efter valgte at selge
aktierne tilbage igen, saledes at 50/50 ejerforholdet blev opretholdt. Saledes blev det vurderet, at dette ikke var en

fremadrettet tilstand for selskabsstrukturen.

Der er flere eksempler p4, at ovenstaende afgarelse har varet undgaet. F.eks. beskrev skatteradet i hhv.
SKM2008.182.SR og SKM20009.646.SR, at der blev givet tilladelse til en skattefri aktieombytning, selv om der

umiddelbart efter ombytningen blev foretaget en kapitalforhgjelse, der medfarte 50/50 ejerskab?.

Der har veeret flere eksempler pa nyere afggrelser fra f.eks. 2012, SKM2012.504.SR, hvor Skatteradet har fundet
det relevant, at stemmeflertalskravet er opfyldt pd ombytningstidspunktet, og at stemmeflertalskravet dermed
hvilede pa en samlet disposition for de overvejelser der var gjort for tiden efter selve ombytningen. Afgarelsen
lagde vegt pa, at den planlagte ombytning, kapitalforhgjelse og &ndring af aktieklasser, blev anset som en samlet

disposition, hvormed de pa ombytningstidspunktet ikke overholdte stemmeflertalskravet?.

Det kan derfor veere vasentligt for planleegningen af generationsskiftet, at der tages stilling til
stemmeflertalskravet, og det anbefales at der indhentes bindende svar fra SKAT, hvis det patenkes at efterfalgende

dispositioner kan vare i modstrid med stemmeflertalskravet.

10.2.4.2.2 ABL § 36 stk. 3 — Helejerskabsombytning
Helejerskabsombytning, jf. ABL § 35, stk. 3, betyder basalt set, at det modtagende selskab erhverver hele
aktiekapitalen i det indskydende selskab. Er det tilfeldet, at det modtagende selskab allerede ejer aktier i det

indskydende selskab, er det en betingelse, at resten af aktiekapitalen erhverves.

10.2.4.2.3 De objektive betingelser
For at foretage en skattefri aktieombytning, skal der ud over de beskrevne betingelser i ABL § 36, stk. 1-3,
overholdes nogle objektive faelles betingelser. Dette vedrgrer bl.a., at aktionaren i det indskydende selskab skal

veere fuldt skattepligtig i Danmark?.

Derudover er det en betingelse, at der udstedes aktier i forbindelse med ombytningen, hvorfor der ikke
udelukkende kan ske vederlaeggelse via kontant udligningssum. Samtidig er det en betingelse, at der ikke sker en

formueforskydning mellem de i ombytningen deltagende aktionzrer.

2 Generationsskifte og Omstrukturering, Overgaard og Olesen, 4. udgave, side 200-201
22 Generationsskifte og Omstrukturering, Overgaard og Olesen, 4. udgave, side 202
2 Generationsskifte og Omstrukturering, Overgaard og Olesen, 4. udgave, side 207
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Endvidere tilfgjer ABL § 36, stk. 4 den betingelse, at ombytningen skal gennemfgres inden for en periode pa
maksimalt 6 maneder fra den farste ombytningsdag. Betingelsen medfarer, at vederlaget for aktierne i

ombytningen skal ydes seneste 6 maneder efter tidspunktet for ombytningen. Dog har SKAT mulighed for at
forlenge fristen jf. ABL 8 36, stk. 4. Jf. ABL § 36, stk. 4 er det endvidere ikke muligt at foretage en skattefri

aktieombytning med tilbagevirkende kraft.

10.2.4.2.4 De subjektive betingelser

Safremt de beskrevne objektive betingelser i ABL § 36, stk. 1-3 er overholdt, kan der pa baggrund heraf opnas
tilladelse fra SKAT til at foretage en skattefri aktieombytning, hvis man derudover ogsé overholder de subjektive
betingelser. Betingelserne bygger pa, at den skattefrie aktieombytning skal vaere forretningsmaessigt begrundet i en

ansggning til SKAT, hvilket afhanger af en subjektiv vurdering.

En forretningsmaessig begrundelse skal vaere en konkret beskrivelse af hvorfor generationsskiftets gennemfarelse
afhanger af denne form for omstrukturering. Safremt ansggningen ikke overholder den forretningsmaessige
begrundelse bliver der ikke givet tilladelse fra SKAT. Dette var bl.a. tilfeldet i en dom fra 2005,
SKM2005.167.@LR, hvor begrundelsen i ansggningen blot var 1) minimering af driftsrisiko, 2) at forbedre
generationsskiftet pa sigt 3) at der fremadrettet vil veere mulighed for at stifte yderligere underliggende
datterselskaber. Svaret fra SKAT blev, at ansggningen ikke var konkret nok. Safremt der ikke foreligger en
forretningsmaessig begrundelse, vil dette give anledning til at vurdere, at hovedformalet med aktieombytningen er

skatteundgaelse eller skattesvig?*.

Det er endvidere Skatteministeriets vurdering, at der ikke kan nagtes tilladelse til at gennemfare skattefrie
omstruktureringer, nar parterne ved beslutningen om at gennemfagre transaktionen har lagt veegt p4, at den giver
mulighed for at undgé eller udskyde eventuel beskatning?. Skatteministeriet udsendte i 2007 en udtalelse, hvor det
blev understreget, at en begrundelse for at ombytningen havde skattemassige fordele, ikke ngdvendigvis skulle
nagtes tilladelse. Saledes laegges der vagt pa, at det blot ikke skal vaere hovedformalet med ombytningen at opna

skattemaessige fordele, men derimod den forretningsmassige del, safremt der gnskes tilladelse fra SKAT.

Generationsskifte er en ofte anerkendt begrundelse for at foretage en skattefri aktieombytning?. Dog er dette ikke
begrundelse nok i sig selv, da det kraever en konkret begrundelse for, hvorfor generationsskiftet er betinget af den

skattefrie aktieombytning, og at dette er ngdvendigt for virksomhedens eksistens og viderefgrelse.

Et eksempel, hvor der blev givet tilladelse, var f.eks. afggrelse SKM2003.118.TSS, hvor to anpartshavere
begrundede den skattefrie aktieombytning med, at det ville lette et senere generationsskifte inden for 5-10 ar med
f.eks. udbyttepolitikken for driftsselskabet, da der efterfglgende ville kunne udloddes udbytte skattefrit. Saledes

24 Den juridiske vejledning 2015-1, afsnit C.D.6.3.4
% Den juridiske vejledning 2015-1, afsnit C.D.6.3.4
% Generationsskifte og Omstrukturering, Overgaard og Olesen, 4. udgave, side 343
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ville driftsselskabet have nemmere ved at tilpasse likviditeten, da der ikke skulle teenkes i, at eventuelt udbytte
skulle skatteoptimeres for f.eks. at anvende bundfradrag. Af gvrige forretningsmaessige grunde, der kan anvendes i
forbindelse med ansggning om tilladelse, kan navnes videre omstruktureringsmuligheder, haftelsesbegransning
mv27,

10.2.4.3  Skattefri aktieombytning uden tilladelse

En skattefri aktieombytning uden tilladelse gennemfares pa samme made som en skattefri aktieombytning med
tilladelse. Den eneste forskel er, at der geelder et 3-arigt holdingkrav for selskaber, der gennemfarer en
aktieombytning uden tilladelse. Som beskrevet tidligere kan det i visse tilfelde veere problematisk at indhente
tilladelse fra SKAT, s&fremt de objektive og subjektive betingelser ikke er opfyldt. Baggrunden herfor er, at SKAT
vil sikre sig mest muligt i forhold til at undga skatteunddragelse og skattesvig. Hvis et gnske om en sadan
transaktion, som navnt, ikke bunder i vasentlige forretningsmassige strategier, er det meget sandsynligt at man
ikke far en tilladelse. Hvis man ikke far en tilladelse kan aktieombytningen gennemfares uden, hvilket blot vil
resultere i det 3-arige holdingkrav, hvilket beskrives nedenfor.

10.2.4.3.1 3-arigt holdingkrav

Den mest kendte, og mest omfattende konsekvens af aktieombytning uden tilladelse aktieombytning er det 3-arige
holdingkrav. Altsé vil aktieombytningen blive skattepligtig, sdfremt selskabet gar konkurs i denne 3-arige periode.
Endvidere skal man veere opmarksom pa, at en konkurs ogsa betragtes som en afstaelse. Derfor kan det i nogle
tilfeelde veere relevant i forbindelse med aktieombytningen at foretage en kapitalforhgijelse i selskabet, saledes at
der indskydes mere likviditet. Saledes vil der veere mindre risiko for, at selskabet i den 3-&rige periode skal
likvideres og dermed beskattes som falge af de naevnte regler.

Meningen med det 3-arige holdingkrav er, at man vil forhindre, at aktionzrer udnytter muligheden for en skattefri
aktieombytning, og efter en skattefri aktieombytning seelger de ombyttede aktier skattefrit. Holdingkravet betyder,
at de ombyttede (aktierne i selskab B) aktier ikke ma afstas i en periode pa tre ar efter ombytningen jf. ABL § 36,
stk. 6. Selvom det fremgar, at aktierne blot ikke ma afstés, skal man veere opmarksom pa andre andringer i
strukturen, der i nogle tilfeelde, af SKAT, kan opfattes som en afstaelse. Det veesentlige er, om der andres pa
strukturen i forhold til hvem, der har flertallet af stemmerne mv. Nar der er géet tre ar efter ombytningen opharer

holdingkravet, og aktierne kan afstés skattefrit.

10.2.4.4 Valgt af model: Med eller uden tilladelse

Ovenstaende galdende lovgrundlag medfarer, at der skal tages stilling til hvorvidt man gnsker at foretage sin
skattefrie aktieombytning med eller uden tilladelse. Det er saledes relevant at se pa hvorvidt de objektive, samt
subjektive betingelser er opfyldt. Opfylder man f.eks. ikke de subjektive betingelser, og der ikke er en
forretningsmaessig begrundelse, bgr man derfor foretage en aktiecombytning uden tilladelse, hvilket vil medfare det
3-arige holdingkrav. Forventer man at afsta selskabet eller er der en risiko for, at selskabet skal likvideres inden for

den 3-arige periode, vil det som udgangspunkt veere et krav, at der indhentes tilladelse fra SKAT. Hvis dette ikke er

2 Generationsskifte og Omstrukturering, Overgaard og Olesen, 4. udgave, side 217-220
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muligt, bar man overveje den konkrete situation, og se pa eventuelle alternativer for gennemfarslen af

generationsskiftet.

10.2.5 Caseeksempel og delkonklusion

Senior ejer, som beskrevet tidligere, selskabet Drift ApS 100 %. | forbindelse med generationsskiftet, ser han flere
fordele i at have mulighed for at udlodde skattefrie overskud fra driftselskabet op til holdingselskabet, hvorfor han
ser en skattefri aktieombytning som en god ide. Den skattefrie aktieombytning af Drift ApS, forudsetter jf. de
objektive betingelser i ABL § 36, stk. 1 og 2, at stemmeflertallet kommer til at ende i Seniors holdingselskab,

hvilket er en mulighed for Drift ApS, da alle stemmerne vil tilfalde Senior.

Gennemfarslen af den skattefrie aktieombytning medfarer, at der skabes en moder- datterstruktur, der netop ger det
muligt for Senior at overfgre driftsoverskud fra driftsselskabet til holdingselskabet uden beskatning.

Saledes kan selskabet fremadrettet slankes for opsparet kapital, og Junior A kan kabe virksomheden for en lavere
anskaffelsessum. Safremt Senior vurderer, at selskabet ikke blot skal slankes, men ogsa overvejer, at afsta dele af
virksomheden til tredjemand, giver aktiecombytningen ogsé den fordel, at denne del af virksomheden, der nu er ejet

af et Holding selskab, kan afstds uden skattemaessige konsekvenser.

Det kunne f.eks. taenkes, at selskabets ejendom skulle fraspaltes for efterfglgende at kunne szlges til 3. mand. Her
kunne provenuet saledes forblive i holdingselskabet, og udloddes til en marginalbeskatning pa kun 27 %, safremt
der ikke udloddes mere end 49.900, jf. tidligere afsnit. Skulle ejendomsselskabet salges uden om en
holdingstruktur, ville marginalskatten blive 42 % for avancen over 49.900, og Senior ville saledes ikke have noget
valg, i forhold til at betale skatten med det samme. Det kan endvidere veere relevant at anvende en holdingstruktur i
forbindelse med A/B modellen, hvor Senior saledes vil kunne modtage sit forlodsudbytte skattefrit op i sit

holdingselskab.

Den skattefrie aktieombytning kreever, at der tages stilling til reglerne omkring de objektive og subjektive
betingelser, hvorfor disse ogsa er relevante for Drift ApS. Selskabet bgr have mulighed for at indhente tilladelse i
forbindelse med den skattefrie aktieombytning, da et generationsskifte, som navnt, anses som et
forretningsmaessigt grundlag, hvis der argumenteres konkret for de givne forhold. Dog anbefales det, at der
indhentes bindende svar fra SKAT, hvilket kan vare en leengere proces med en lang tidshorisont. Derfor antages
det, at generationsskiftet planlaegges i god tid, og at der bliver foretaget en aktieombytning uden tilladelse, saledes

at Senior vil veere underlagt reglerne omkring det 3-arige holdingkrav.
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10.3 Fusion
10.3.1 Formal

Der foreligger en fusion nar et selskab overdrager sin
. . Senior Senior
formue til et andet selskab, eller nar to selskaber smelter
sammen til et jf. FUL § 1, stk. 3. Modellen kan
anvendes som et veerktgj til omstrukturering generelt, og
ogsa som led i et generationsskifte. Eksempelvis kan Ejendom ApS Drift ApS Drift ApS

man sammenlagge to selskaber, der ikke lengere giver mening at have i to forskellige juridiske enheder, og man
kan saledes spare omkostninger og maske komplementere hinanden med funktioner. | forbindelse med
generationsskifte kan det f.eks. vare relevant at fusionere et ejendomsselskab og et driftsselskab, for senere hen at
muliggare en overdragelse med succession. Et ejendomsselskab, hvis drift alene bestar i udlejning af fast ejendom,
vil falde ind under pengetanksreglen, og dermed ikke vaere successionsberettiget efter de geeldende regler herom,
jf. afsnit 13.1.3.

Nar der sker en fusion efter de selskabsretlige regler, og ikke efter fusionsskattelovens regler, er der tale om en
skattepligtig fusion. Overdragelsen af aktiver og passiver betragtes, rent skatteretligt, som et almindeligt keb og
salg. Dette betyder séledes, at det indskydende (ophgrende) selskab skal beskattes efter reglerne, der gaelder for
afstaelse af de enkelte aktiver og passiver. Det indskydende selskab og dets aktionarer skal saledes beskattes, som

om det selskabet likvideres.

En fusion kan ogsa gennemfares skattefri. | sddan en situation, vil det modtagende (fortsettende) selskab succedere
i det indskydende selskabs skattemaessig stilling. Der vil, i modsztning til ved en skattepligtig fusion, saledes ikke
ske realisationsbeskatning hos det indskydende selskab. Béde den skattepligtige og den skattefri fusion uddybes i

nedenstéende afsnit.

10.3.2 Forberedelse

Jf. ovenstaende afsnit kraever en fusion ikke de store forberedelser rent teknisk. Hertil kommer dog overvejelserne
om, om fusionen skal gennemfares skattepligtig eller skattefri. | de fleste tilfeelde vil der, alt andet lige, ikke veere
tvivl om, at det er en skattefri fusion, der vil veere den bedste made at gennemfare en fusion pa. Dette kan
begrundes med, at skattefri fusion ikke kraever likviditet i samme omfang som en skattepligtig fusion ger.

10.3.3 Fremgangsmade

Idet en skattepligtig fusion kraever en noget anden fremgangsmade end en skattefri fusion, vil disse seerskilt blive
gennemgaet i nedenstaende afsnit. Indledningsvist er det dog vigtigt, at det indskydende selskab har overblik over
deres skattemaessige verdier. Dette geelder bade, hvis aktiver og passiver skal beskattes som om de realiseres og
ligeledes galder det hvis det modtagende selskab skal indtreede i anskaffelsessummer og -tidspunkter mv.

10.3.4  Skattepligtig fusion

En skattepligtig fusion behandles som en likvidation af det indskydende selskab. Selskabet skal saledes

likvidationsheskattes efter reglerne herom i SEL § 5. Som udgangspunkt har en skattepligtig fusion virkning fra det
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tidspunkt, pa hvilket alle de deltagende selskaber var enige herom jf. SEL § 8A, stk. 1, altsa datoen for
generalforsamlingens beslutning om fusionen. Dette udgangspunkt kan dog afviges jf. SEL § 8A, stk. 2. | denne
fremgar det, at en skattepligtig fusion kan ske med tilbagevirkende kraft. Fusionsdatoen kan ikke velges valgfrit,

men skal vaere sammenfaldende med skeringsdatoen for det modtagende selskabs regnskabsar.

Det indskydende selskab behandles som ved en likvidation, selvom der ikke er tale om en egentlig likvidation. Nar
aktiver og passiver overdrages til det modtagende selskab betragtes dette som et almindeligt kab og salg.
Afstaelsessummen skal saledes udgere handelsverdien. Aktionarerne i det indskydende selskab modtager et
vederlag i forbindelse med overdragelsen. Dette vederlag udgares normalt af aktier i det modtagende selskab og
evt. en kontant betaling.

For det modtagende selskab, vil fusionen blive sidestillet med, hvis selskabet havde kabt aktiver og passiver.
Selskabet kan saledes, pé helt normal vis, afskrive pa disse “kebte” aktiver og passiver. En ulempe kan vere, at
uudnyttede fremfarebare underskud hos det indskydende selskab gar tabt jf. SEL § 12D, stk. 1. Disse kan séledes
ikke overdrages til det modtagende selskab. Fremtidige underskud kan benyttes til modregning pa normal vis jf.
SEL § 12, stk. 1. Aktionaererne anses for at have afstaet deres aktier pa datoen for generalforsamlingens beslutning
om fusionen. P4 samme made betragtes erhvervelsen af aktier i det modtagende selskab. Dette er dog kun relevant i

situationer hvor aktionzrerne i det indskydende selskab vederleegges med aktier i det modtagende selskab.

Jf. SEL 8 5, stk. 3 skal ledelsen eller den udpegede likvidator i det indskydende selskab indsende en selvangivelse
med en opgjort skattepligtig indkomst for det afsluttede indkomstar. Fristen for indsendelse af selvangivelsen er 1

maned efter datoen for fusionen?8.

Jf. ovenstaende beskrivelse af hvordan det indskydende selskab skal overdrage aktiver og passiver, skal disse
overdrages til handelsverdi. | skatteretlig henseende sidestilles handelsvaerdi med markedsverdien. Det er saledes
en betingelse for fusionen, at de veerdier, der opgeres som handelsvardier udger markedsverdierne. Netop dette
forhold er vaesentligt, idet SKAT har fokus pa dette. Det betyder saledes, at SKAT har ret til at foretage en
korrektion af de opgjorte handelsvardier, matte de vurdere at disse ikke udger markedsveerdierne. Det er primert i
situationer hvor det indskydende og det modtagende selskab ikke har modstridende interesser, at SKAT vil veere
opmarksom pa handelsveerdierne.

10.3.5 Skattefri fusion

Nar en fusion gennemfares skattefrit, kan dette gares pa flere forskellige mader, i modseetning til ved
gennemfarelse af en skattepligtig fusion. Ved en vandret fusion forstas en situation, hvor to eller flere selskaber
sammensmeltes. Dette kan enten ske ved at det ene selskab overdrager aktiver og passiver til det andet, eller ved at
begge selskaber overdrager aktiver og passiver til et nystiftet selskab. Ved en lodret fusion forstas en situation,

hvor et datterselskab overdrager aktiver og passiver til moderselskabet. | modsatning hertil kan der veere tale om

28 Datoen for fusionen sidestilles med datoen for generalforsamlingens beslutning om fusionen.
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en omvendt lodret fusion. | denne situation vil det veere moderselskabet, der overdrager aktiver og passiver til

datterselskabet.

Efter @ndringerne af selskabsskatteloven i 2007, har det ikke veeret muligt at sgge om tilladelse til at gennemfgre
en skattefri fusion. Dette skyldes, at der ikke lzengere er hjemmel til at tillade en skattefri fusion. Safremt to eller
flere selskaber gnsker at gennemfare en skattefri fusion, skal de opfylde de objektive betingelser i de relevante
skattelove. Dette er yderst vigtigt, da konsekvensen af ikke at opfylde disse betingelser er, at fusionen bliver

skattepligtig. Den primare betingelse er, at der ikke sker likvidation af det indskydende selskab jf. FUL § 8, stk. 1.

Herudover er den starste forskel, fra en skattepligtig fusion, at det modtagende selskab succederer i det
indskydende selskabs skattemaessige stilling. Dette betyder, jf. ovenstdende, at gennemfarelsen af en skattefri
fusion ikke vil udlgse realisationsbeskatning, men derimod en udskydelse af beskatningen. | modsetning til en
skattepligtig fusion, skal aktiver og passiver ikke overdrages til handelsvaerdier, men til de vardier, de reelt har. P4
denne made indtreeder det modtagende selskab i det indskydende selskabs skattemaessige stilling, da de overtager
det indskydende selskabs skattemaessige forskelle og dermed deres udskudte skat.

10.3.6 Valg af model

Jf. ovenstaende beskrivelse, har det stor betydning, om der gennemfares en skattepligtig eller en skattefri fusion.
Det er derfor vigtigt, at der i god tid inden tages hgjde for hvordan en fusion skal gennemfares. @nskes en fusion
gennemfart skattefrit er det vigtigt, at der tages hgjde for de regler i FUL, der kraeves overholdt. Hvis disse regler
ikke overholdes, vil en skattefri fusion, jf. ovenstaende, blive skattepligtig.

10.3.7  Delkonklusion

Jf. ovenstaende gennemgang kan en fusion gennemfares pa mange mader, og det er derfor vigtigt, at der forinden
tages stilling til hvad fusionen skal resultere i. Idet det ikke anses for en mulighed for Drift ApS at gennemfgre en

fusion, da Senior ikke rader over flere selskaber, er der ikke udarbejdet nogle caseeksempler.
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10.4  Skattefri spaltning
10.4.1  Formal

Ved en spaltning forstas den transaktion hvor et selskab
Senior Senior
overfgrer enkelte eller samtlige aktiver og passiver til et
eller flere eksisterende eller nystiftede selskaber jf. FUL §
154, stk. 2. Vederlaget for selskabets aktiver og passiver
o . . Drift ApS Ejendom ApS Drift ApS
kan besta i aktier i det modtagende selskab og evt. en

kontant udligningssum. Nar der mellem to eller flere danske selskaber gennemfares en spaltning, far de
involverede selskaber adgang til beskatning efter reglerne i FUL, herunder szrligt FUL § 15b, stk. 2. Ved en
skattefri spaltning far selskaberne adgang til beskatning efter reglerne i FUL § 15a og FUL § 15b, der giver
mulighed for at udskyde realisationsbeskatningen.

10.4.2 Forberedelse

Gennemfgrelse af en spaltning kreever ikke de store forberedelser. Mest af alt kraever en spaltning, at der
udarbejdes en plan over hvilke aktiver og passiver, der skal spaltes, samt hvilke andre selskaber, der skal
involveres. Herudover skal det besluttes hvordan aktionzrerne skal berigtiges, enten med aktier eller med aktier og
evt. en kontant udligningssum jf. FUL § 153, stk. 2. Samtidig kraeves det dog, at der tages stilling til om
spaltningen skal ske med eller uden tilladelse. De forskellige metoder gennemgas i nedenstaende afsnit.

Herudover skal de involverede selskaber og aktionarer vaere opmaerksomme pa de krav, der falger med en skattefri
spaltning. Idet realisationsbeskatningen udskydes, succederer det modtagende selskab i det indskydende selskabs
skattemassige stilling. Ligesom ved gennemfarelse af en aktieombytning, vil der geelde et 3-arigt holdingkrav, jf.
FUL 8 154, stk. 1, 5. punkt, efter gennemfarelsen af den skattefrie spaltning uden tilladelse.

10.4.3  Skattefri spaltning med tilladelse

Jf. ovenstaende indledning kan en spaltning ske pa falgende to mader. Enten ved en ophgrsspaltning eller ved en
grenspaltning. Ved en ophgrsspaltning overfares alle aktiver og passiver til to eller flere selskaber, og det
indskydende selskab ophgrer herefter. Ved en grenspaltning er det kun enkelte aktiver og passiver, der overfares til

et eller flere selskaber. Efterfglgende fortsetter det indskydende selskab p& normal vis.

10.4.3.1 De objektive betingelser

Hvis man veelger at grenspalte uden opher, er det en betingelse, af de dele af virksomheden, der overfgres til et
eller flere selskaber, i sig selv udger en “gren” af selskabs virksomhed. Betingelsen kaldes grenkravet jf. FUL §
15¢, stk. 2. | SKM.1996.899 har SKAT gjort rede for, hvordan en gren af selskabers virksomhed skal forstas.

SKAT giver udtryk for fglgende “SKAT opfatter lovens ordlyd sdledes, at der skal veere tale om en materielt
identificerbar enhed i selskabet, og at vurderingen heraf baserer sig pa forholdene, inden den pataenkte opdeling

gennemfores %,

2 www.tax.dk, C.D.6.1.3.1 Grenkravet nar det indskydende selskab ikke opharer
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Herudover giver SKAT udtryk for, at det er den organisatoriske synsvinkel, der skal afgare, om der er tale om en

gren af selskabets virksomhed. Det er séledes ikke tilstraekkeligt, at “grenen” kan fortsatte ved brug af egne midler.

Ligeledes er det et krav, at vederlaeggelsen af aktionarerne sker i samme forhold, som det har veeret indtil
spaltningen. Dvs. at hvis der i det indskydende selskab indtil spaltningen var 3 aktionerer, der hver ejede 33,33 %,
skal disse vederlegges i forholdet 33:33:100. Umiddelbart kan vederlaeggelsen bade ske med aktier og evt. en
kontant udligningssum. Dog skal man vare opmarksom pa, at kontante udligningssummer beskattes som udbytte
jf. FUL § 15b, stk. 4. Idet der ikke er andre regler end at aktionzrerne skal vederlaegges i samme forhold som indtil
spaltningen, kan en eller flere aktionzrer vederlaegges udelukkende med en kontant udligningssum. Dvs. at en eller

flere aktionaerer kan “kebes” ud i forbindelse med en spaltning.

10.4.3.2 De subjektive betingelser

Hvis man opfylder de objektive betingelser, har man som udgangspunkt retskrav til at fa spaltningen godkendt af
SKAT. Dette afhanger dog af om man kan opfylde den subjektive betingelse, der vedr. formélet med spaltningen.
Hvis de involverede selskaber ikke kan forklare spaltningen, med reelle forretningsmaessige arsager, formodes det

at spaltningen har skatteunddragelse eller skatteundgaelse til formal.

Vurderingen af, om den subjektive betingelse er opfyldt kraver, i lighed med aktieombytning, en konkret
undersggelse af den respektive situation. Det er saledes ikke nok, at de involverede selskaber forklarer spaltningen
med skattemassig fordel eller lign. Det skal bemaerkes, at det primart er i sager vedr. generationsskifter, at SKAT
vil veere ekstra opmaerksomme pa om den subjektive betingelse vedr. formélet opfyldes®. | praksis vil det ved
vurderingen af de subjektive betingelser ofte veere en konkret vurdering fra sag til sag. Der er flere eksempler pé

afgarelser, der viser, at der er blevet truffet beslutning om begge dele, jf. nedenstaende eksempler.

Eksempel hvor der ikke blev givet tilladelse til at gennemfare skattefri spaltning:

Et eksempel, hvor der ikke blev givet tilladelse fra SKAT var i SKM2004.73.TSS. Denne ansggning blev i farste
omgang godtaget som forretningsmaessigt begrundet. Men da "Skattestyrelsen fandt, at der forela skatteundgdelse
eller skatteunddragelse safremt der i forleengelse af en skattefri ophgrsspaltning af et holdingselskab, ville ske salg
af det ene modtagende selskabs aktier i et underliggende datterselskab, enten ved tilbagesalg til det udstedende
selskab, eller ved salg til det andet modtagende selskab ™, blev det vurderet at de skattefrie spaltning havde
skatteunddragelse og skatteundgaelse som hovedformal.

SKM2006.163.LSR er et andet eksempel pa, at en anmodning om tilladelse til skattefri opharsspaltning blev afvist,

da hovedformalet blev anset som udskydelse af aktieavancebeskatning.

3 www.tax.dk, C.D.6.1.4.2. Samlet undersggelse af den konkrete transaktion
31 SKM2004.73.TSS - Resume
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En generel arsag til ikke at give tilladelse, der har gaet igen i flere domme, er endvidere at der planlegges et salg af
aktierne eller anparterne i det modtagende selskab umiddelbart efter gennemfarslen af spaltningen. Dette indikerer,

at der er tale om skatteundgaelse, hvilket ogsa var tilfeeldet i ovennavnte afgarelser.

Eksempel hvor der blev givet tilladelse til at gennemfgre skattefri spaltning:

| SKM2004.147.TSS blev der spaltet et holdingselskab til 3 holdingselskaber. De to af disse blev efterfglgende
overdraget til to sgnner, der i forvejen var involveret i driften af virksomheden. Tilladelsen bundede serligt i, at
generationsskiftet vedrgrte de driftsmaessige aktiver, hvorfor det syntes at ansggningen var forretningsmaessigt
begrundet®2. | SKM2005.543.SKAT blev der foretaget en skattefri opharsspaltning af et holdingselskab til to nye
holdingselskaber, hvor de to hidtidige ejere af det underliggende driftsselskab nu blev ejere gennem hver deres
holdingselskab. Ansggningen blev begrundet med, at strukturen gav nogle forretningsmaessige fordele, herunder

mulighed for optagelse af nye ejere, risikoafdeekning af opsparede midler ved udlodning til holdingselskaberne.

Der foreligger altsd, i lighed med de subjektive betingelser omkring skattefri aktieombytning, at konkrete
forretningsmassige begrundelser sa som risikoafdakning af opsparet kapital og lettere adgang til at optage nye
ejere, anses som godtagne begrundelser for at opna den gnskede tilladelse.

10.4.4  Delkonklusion

Jf. ovenstaende vil det umiddelbart virke som en nem lgsning at gennemfgre en spaltning i forbindelse med et
generationsskifte. Dette kan forklares med, at en spaltning ikke kreever megen forberedelse samt at bade Senior og
Junior A kan veere en del af selskabet, efter generationsskiftet. Dog skal man i sddanne situationer veere
opmarksom pa, om det er muligt at indhente en tilladelse fra SKAT. Jf. ovenstdende afsnit, skal man opfylde den
subjektive betingelse. Da generationsskifte som formal, ikke alene ngdvendigvis opfylder den subjektive
betingelse, skal man vaere opmarksom herpd, inden man gennemfarer en spaltning. Saledes skal der argumenteres
for, at den skattefrie spaltning er en forudsaetning for at gennemfgre generationsskiftet. Det antages, at Senior har
de forngdne forretningsmaessige grunde til at ansgge om tilladelse til foretage en skattefri spaltning, og dermed at
generationsskifteplanen og begrundelsen for den skattefrie spaltning kan begrundes af en sadan forretningsmassig
konkret karakter, at SKAT vil give tilladelsen.

10.45 Caseeksempel

Drift ApS ejer, som beskrevet tidligere, en ejendom. Da ejendommen har en relativt hgj veerdi, er det medvirkende
til at sge den veerdi, der skal overdrages ved et senere generationsskifte. Det betyder sdledes, at det forhold at
ejendommen ligger i det selskab, der skal generationsskiftes, kan betyde, at det ikke vil vaere muligt at

generationsskifte til f.eks. Senior’s sen Junior A.

For at undga, at ejendommen i sig selv, er skyld i at Drift ApS ikke kan generationsskiftes til Junior A, gnsker
Senior at gennemfgre en grenspaltning, saledes at ejendommen overfares til et seerskilt nystiftet selskab. Jf. teorien

om grenspaltning, der er beskrevet i afsnit 10.5.3, er det et krav, at der indhentes en tilladelse, der godkender den

32 Generationsskifte og Omstrukturering, Overgaard og Olesen, 4. udgave,
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del af selskabets virksomhed, der gnskes grenspaltet, som en serskilt gren af den samlede virksomhed. Herudover
kraever gennemfarelse af en grenspaltning, at SKAT godtager arsagsforklaringen, der skal indsendes. Det er
endvidere en forudsetning, at ejendommen ikke er driftsrelateret til virksomheden.

P4 trods af, at Senior gerne vil gennemfare en grenspaltning for lettere at kunne generationsskifte selskabet til
Junior A, har Senior ogsa de seneste par ar lejet dele af ejendommen ud til private personer. Ejendommen har

saledes, de seneste ar, faet mere og mere antydning af at veere en sarskilt gren af selskabets virksomhed.

Hvis generationsskiftet ikke patenkes at skulle ske til Junior A, vil der geelde samme forhold som beskrevet

ovenfor, for en uafhangig part.
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11 Verdiansettelse af overdragelsessummen
11.1 Indledning
Et vigtigt element i forbindelse med generationsskifter, er reglerne omkring veerdiansettelse af den virksomhed

eller de aktier eller anparter der skal overdrages.

Reglerne for hvorledes en virksomhed, herunder selskabets aktier eller anparter, skal veerdiansattes i forbindelse
med generationsskifte, kan synes at veere ganske komplicerede, da principperne er mange, og der ikke blot er en

enkelt vejledning pa retsomradet.

Omradet omkring vardianszttelse, bliver yderligere kompliceret af, at veerdiansattelsen af virksomheden kan vare
motiveret af parterne der overdrages imellem. Man skulle tro, at overdrageren altid har et gnske om at
virksomheden verdianszttes hgjest muligt, sdledes at handelsveardien og dermed betalingen af virksomheden
bliver derefter. Dette er dog ikke altid tilfeeldet, nér der overdrages mellem generationer inden for familiekredsen.
Her vil overdrager typisk sage den lavest mulige veerdi, da vaerdiansattelsen kan vare motiveret af et gnske om at
undga eller minimere en eventuel skatte- og gaveafgift. Dette medferer stor opmerksomhed fra SKAT’s side, og
medfarer i praksis, at vaerdiansattelser mellem interesseforbundne parter efterfalgende kan blive justeret. Det vil
sige, at priser og vilkar kan blive korrigeret, safremt aftalevilkarene ikke svarer til hvad der ville vaere opnaet

mellem uafhzngige parters?.

Dog er overdragelse mellem fysiske personer, eksempelvis overdragelse af en aktiepost fra fader til sgn, ikke
omfattet af LL § 2. Reglen bliver kun relevant, safremt det falder ind under betegnelsen en “kontrolleret
transaktion3*, hvilket kan blive tilfeldet, saéfremt overdragelsen vedragrer brugen af selskaber, eksempelvis jf.
SKM2001.369LSR*.

11.2  Principper og modeller

Nar man taler om veerdiansettelse, skal vaerdiansattelsen som udgangspunkt udggre veerdien af fremtidige
pengestramme. Dette kan imidlertid veere sveert at fastleegge, da der selvsagt er stor usikkerhed omkring en
virksomheds fremtid. SKAT har derfor indfart forskellige veerdiansettelsesprincipper, herunder forskellige
cirkuleerzerer, samt den juridiske vejledning omkring transfer pricing, der endvidere beskriver de cashflow-baserede

modeller til veerdiansettelse af kontrollerede transaktioner.

Principperne for vaerdiansattelse omfatter, foruden den generelle bestemmelse for kontrollerede transaktioner i
selskaber i LL § 2, hhv. TSS Cirkuleere 2000-9, TSS Cirkulaere 2000-10 (omtalt Goodwillcirkuleret) og Cirkuleere
nr. 185 17-11-1982 (omtalt 1982 Cirkuleeret eller formueskattekursen).

3 Ogsa benaevnt armsleengdeprincippet.
% Der henvises til LL § 2 for neermere beskrivelse af kontrollerede transaktioner.
% Generationsskifte og Omstrukturering, Sgren Halling & Birgitte Sglvker, side 88-89
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Ovenstaende principper er gennemgaet i dette afsnit, og slutteligt eksemplificeret med konkrete beregninger pa
casevirksomheden og yderligere en beskrivelse af konsekvenserne for afskaffelsen af formueskattekursen for Drift
ApS.

11.3 Afskaffelsen af formueskattekursen

Verdiansattelse via Cirkulaere nr. 185, ogsa kaldet formueskattekursen, blev afskaffet af regeringen den 5. februar
2015. SKAT udsendte i forbindelse hermed et styresignal, der angiver, at formueskattekursen fremadrettet ikke kan
anvendes ved veardiansattelser mellem afhangige parter, og henviste i forbindelse hermed til TSS Cirkuleaere 2000-
9 til veerdiansattelse af unoterede aktier — altsa ogsa mellem afhangige anparter®®. Fremadrettet er der altsa ikke
leengere tvivl om hvilke vaerdiansattelsesmodeller SKAT henviser til, da der reelt kun er TSS Cirkulzrerne fra
2000 tilbage. Disse cirkulerer udtrykker saledes frem over Skatteradets vejledende retningslinjer for opgarelsen af

selskabers vaerdi®’.

11.3.1 Baggrund for afskaffelsen

Den primere arsag til afskaffelsen var, at veerdiansettelse via formueskattekursen ofte gav en for lav verdi.
Desuden kunne reglerne udnyttes og beskatning kunne undgas, safremt en gavemodtager boede i udlandet.
Formueskattekursen begunstigede serligt overdragelsen af unoterede aktier med store immaterielle aktiver, der ofte
ramte langt fra handelsveerdien®. F.eks. virksomheder med varemarkerettigheder blev verdiansat langt lavere end

virksomheder, hvis aktiver primert bestod af produktionsudstyr, da aktiverne ikke indgik i vaerdiansettelsen.

Det var altsa af stor betydning, hvorvidt aktierne var optaget pa en bars eller ej, og aktionzrer i unoterede selskaber
havde altsa en stor skattemaessig fordel. Reglerne og vejledningerne fungerede ikke efter hensigten, og man matte
sande, at der var for mange eksempler pd, at skatteplanleegningen og anvendelsen af formueskattekursen gav
veerdier langt under handelsvardien. Eksempelvis en sag hvor formueskattekursen kun udgjorde 1 promille af

selskabets reelle handelsvardi®.

Afskaffelsen af formueskattekursen forventes, jf. skatteministeriets artikel*°, at medfare et merprovenu pd DKK %2

mia. arligt.

11.4 TSS Cirkulzere 2000-10 (Goodwillcirkuleeret)
11.4.1 Indledning

Foalgende Cirkuleere benyttes sammen med TSS Cirkuleere 2000-9, da sidstnaevnte ikke tager hgjde for eventuel
mervaerdi i forhold til en akties indre veerdi. Dette veere sig kundeportefgljer, forretningsnetveerk, varemeerker,
brand, udvikling af produkter mv. SKAT har derfor udarbejdet en vejledende anvisning til beregning af goodwill,

der er er gennemgaet i fglgende afsnit.

% http://www.skat.dk/SKAT .aspx?01d=2170704&vId=0

37 http://www.skm.dk/media/1193705/fakta-0g-baggrund_formueskattekurs.pdf, side 1
38 http://www.skm.dk/media/1193705/fakta-og-baggrund_formueskattekurs.pdf

% http://www.skm.dk/media/1193705/fakta-og-baggrund_formueskattekurs.pdf

40 http://www.skm.dk/media/1193705/fakta-og-baggrund_formueskattekurs.pdf
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Det skal endvidere bemarkes, at anvisningen for TSS Cirkulare 2000-9 og 2000-10, finder anvendelse pa
overdragelser mellem interesseforbundne parter, hvor overdragelsen ikke er omfattet af personer inden for

gaveafgiftskredsen.

11.4.2 Grundlag for beregning
Beregningsmodellen er en standardiseret beregning, der tager udgangspunkt i resultat far skat, opgjort efter
Arsregnskabsloven, for de seneste tre regnskabsar. Safremt virksomheden ikke udarbejder et rsregnskab efter

Arsregnskabsloven, tages udgangspunkt i virksomhedens skattepligtige indkomst for de seneste 3 indkomstar.

Safremt virksomheden ikke er 3 &r gammel, og derfor ikke tillader modellen at tage udgangspunkt i de seneste 3 ar,

ma anvisningen anvendes med de forngdne tilpasninger.

11.4.2.1 Reguleringer ved benyttelse af det regnskabsmassige resultat

Safremt der tages udgangspunkt i det regnskabsmaessige resultat far skat, skal der reguleres for falgende poster:

o |kke udgiftsfart lan eller vederlag til eventuel medarbejdende agtefaelle
e Finansielle indtaegter

e Finansielle udgifter

e  Eventuelle ekstraordinare poster i henhold til arsregnskabsloven

e Afskrivninger pa tilkebt goodwill

11.4.2.2 Reguleringer ved benyttelse af den skattepligtige indkomst
Safremt der tages udgangspunkt i den skattepligtige indkomst, skal der reguleres for fglgende poster:

o Medarbejdende &gtefaelle

e Finansielle indtegter

e Finansielle udgifter

e Investeringsfondshenlaeggelser (sidste indkomstar 1998)
e  Forskudsafskrivninger

e  Andre ikke skatterelevante driftsposter

e Afskrivninger pa tilkabt goodwill

11.43 Vegtning

Det korrigerede resultat skal herefter vaegtes, og der skal tages udgangspunkt i de 3 seneste regnskabs- eller
indkomstar. Det seneste regnskabsar, 2014, skal veegtes hgjest (ganges med faktor 3), 2013 nasthgjest (ganges med
faktor 2) og 2012 lavest (ganges med faktor 1). Summen af de tre veegtede resultater bliver herefter lagt sammen,

og divideret med faktor 6, hvilket angiver et vaegtet gennemsnit af resultatet for de seneste tre ar.
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11.4.4 Udviklingstendens
Hvis det regnskabsmassige resultat har udviklet sig konstant, enten positivt eller negativt, i de foregaende tre ar,
beregnes der et tilleeg eller fradrag for denne udviklingstendens. Denne beregnes ved at dividere den samlede

udvikling med 2.

11.4.5 Forrentning af aktiver

Derefter skal der tages hgje for forrentningen af selskabets aktiver, der beregnes af de ikke-driftsfremmende
aktiver, der er indregnet i seneste aflagte regnskab. Forrentningen falger kapitalafkastsatsen*!, jf.
Virksomhedsskattelovens § 9 tillagt 3 procentpoint. Dette pa tidspunktet for overdragelsen. Den beregnede

forrentning treekkes fra i beregningen og giver saledes en restveerdi til forrentning af goodwill.

11.4.6 Kapitalisering

Endeligt er der forholdet omkring kapitaliseringsfaktoren, der udtrykker forholdet mellem det forventede arlige
afkast i form af en forrentningsprocent og goodwillens forventede levetid, der udtrykker hvor mange ar man kan
forvente et afkast af den beregnede goodwill. Forrentningen falger, i lighed med forrentning af aktiver, den

geldende kapitalafkastsats, jf. Virksomhedsskattelovens § 9, tillagt 8 procentpoint.

Levetiden pa goodwill kan variere meget, hvorfor det er ngdvendigt at se pa hvilke elementer der kan veere
afgarende herfor. F.eks. kan virksomhedens type, branche, produkt eller service, og herunder kompleksiteten af
disse vere afgarende for hvorvidt levetiden pa goodwillen er af kort eller lang varighed. F.eks. ma det antages, at
der generelt er lzngere goodwill levetid for et pageaeldende produkt, hvis dette er af unik karakter, i forhold til et
relativt standardiseret et af slagsen. Herunder kan ogsa navnes opbyggede varemarker, brands eller

kundekartoteker.

11.4.7 Elementer der kan medfere justering af den beregnede goodwill
Som sagt er ovenstdende beregningsmodel blot vejledende, hvilket medfarer, at man ved beregning af goodwill,

godt kan vaelge at fravige den beregnede veerdi eller korrigere den.
Nedenfor foreligger eksempler pa hvad der kan medfare justeringer til den beregnede goodwill*2;

¢ Velbegrundede forventninger til fremtiden, herunder indgéaede aftaler og kontraktlige forpligtelser
omkring fremtidige ydelser.

e Udviklingen siden sidst aflagte regnskabsperiode og tidspunktet for overdragelsen.

e Situationer hvor indehaver(e) eller medarbejdere med afgerende indflydelse pa virksomhedens indtjening
ikke falger med virksomheden.

o  Safremt virksomhedens indtjening er afhaengig af enkelte faktorer, s3 som f& meget store kunder, vil hele
virksomhedens fremtidige grundlag og dermed goodwill vaere meget falsom over for dette. Saledes bar

der ske nedslag i den beregnede goodwill, svarende til den usikkerhed der er forbundet hermed.

42 TSS Cirkuleere 2000-10
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e Der skal tages forbehold for ekstraordinzre forhold de seneste 3 ar, herunder store engangsindteegter- og

udgifter.

11.5 TSS Cirkulere 2000-9

11.5.1 Indledning

TSS Cirkuleare 2000-9 finder anvendelse pa veerdiansattelse af aktier og anparter, og kan bruges i forbindelse med
overdragelse mellem interesseforbundne parter, hvor overdragelsen ikke er omfattet af Cirkulere nr. 185 17-11-
1982 (Formueskattekursen)*2.

Indledende skal det navnes, at noterede aktier og anparter ansattes til kursveerdien svarende til den noterede kurs

pa det for skatteberegningen afggrende tidspunkt*4.

Ved unoterede aktier og anparter fastsettes veerdien til handelsveerdien, safremt denne kendes. Er dette ikke
tilfeeldet, f.eks. fordi aktierne ikke har vaeret omsat, eller fordi at omstendighederne medfarer at handelsverdien

ikke anses for valid, kan vurderingen foretages med nedenstaende falgende hjelperegel.

11.5.2 Hjelpereglen
Hjeelpen reglen definerer, at aktiernes veerdi skal beregnes som summen af de enkelte aktivposter minus de

respektive gaeldsposter i selskabet. Denne opgjorte veerdi skal tilleegges vardien af goodwill.

Opggrelsen hviler sdledes pa grundlag af virksomhedens indre verdi, og beregnes ud fra seneste aflagte

arsregnskab.

| forbindelse med beregningen skal tages forbehold for enkelte regnskabsposter, der ikke indgar til

regnskabsmaessig verdi, men derimod korrigeres, jf. nedenstaende?®:

e Fast ejendom

e Associerede selskaber

e Goodwill og andre immaterielle rettigheder
e  Udskudt skat

e Andre forhold — egne aktier

Fast ejendom veerdianseettes til seneste kendte offentlige ejendomsvurdering. Eventuelle ombygninger og
forbedringer, der ikke indgar i den offentlige ejendomsvurdering, tilleegges. Udenlandske ejendomme medtages til

den bogfarte veerdi.

Safremt handelsveerdien pa unoterede aktier eller anparter i associerede eller tilknyttede virksomheder, medtages

veerdien opgjort efter hjelpereglen.

4TSS Cirkulere 2000-9, redaktionelle noter.
4TSS Cirkulzre 2000-9, indledning.
4TSS Cirkulaere 2000-9, hjelpereglen.
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Goodwill opgares ud fra TSS Cirkulere 2000-10, gennemgaet ovenfor.

Nettoveerdien af den udskudte skat medtages og reguleres efter hensyntagen til eventuelle korrektioner, jf.

ovenstaende.

Af andre forhold skal det naevnes, at eventuel bogfart veerdi af egne aktier ikke skal indgé i beregningen af den

indre veerdi.

Ovenstdende hjaelperegel kan fraviges, sfremt det vurderes relevant og veesentligt. Dette vere sig bade aktiernes

veerdi som helhed eller enkeltposter.

11.6  Cirkuleere nr. 185 17-11-1982 (Formueskattekursen)4®

11.6.1 Indledning

For at beskrive konsekvenserne af afskaffelsen, er det teoretiske og juridiske grundlag bag 1982 cirkuleret kort
gennemgaet i nedenstaende afsnit. Cirkulaeret er eksemplificeret med beregninger pa casevirksomheden, der
indeholder en konsekvensbeskrivelse af at benytte andre vardiansattelsesmodeller, som en afledt effekt af

afskaffelsen.

11.6.2 Anvendelsesomrade

1982 Cirkulzret fandt anvendelse pa veerdiansettelse af aktier inden for gaveafgiftskredsen, i henhold til BAL §
22. Safremt der ikke blev overdraget inden for denne personkreds, henviste SKAT til TSS Cirkuleaere 2000-9.
Cirkulaeret angiver, at vardiansattelsen af hhv. aktiver og passiver inden for gaveafgiftskredsen skal ske til
handelsveerdi. Da dette ofte ikke er en mulighed med unoterede aktier, da de ofte ikke har varet i handel mellem

uafheaengige parter, skal veerdiansettelsen ske i henhold til reglerne, der foreskrives i 1982 Cirkuleret.

11.6.3 Kapitaliseringsfaktorer
Til beregning af formueskattekursen, har SKAT fastsat nedenstaende kapitaliseringsfaktorer, der gjaldt ved

beregning af formueskattekursen med virkning fra 1. januar 2014 og frem til afskaffelsen®’.

¢ Indtjeningsevne: 11,5
e Modificeret regel: 5,75 (anvendes ikke)
e Udbytte: 98,0 (anvendes ikke)

e Indre veerdi: 80

11.6.3.1 Indtjeningsevne
Ved indtjeningsevnen skal forstas et gennemsnit af selskabets driftsaktivitet, hvad end det er over- eller underskud,
som procentdel af aktiekapitalen i det regnskabsar, der danner grundlag for selskabets seneste skatteopgarelse,

samt de to foregaende ér.

46 Ogsa omtalt 1982 Cirkulaeret
47 http://www.skat.dk/skat.aspx?0ld=2133770&v1d=0
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Selskabets skattepligtige indkomst anvendes som driftsresultat, hvor der skal tages fradrag for eventuelt

skattemaessigt underskud fra tidligere ar. Herefter formindskes det fremkomne belgb med arets skat.
Den gennemsnitlige indtjeningsfaktor ganges herefter med kapitaliseringsfaktoren pa 11,5.

11.6.3.2 Indre veerdi
Ved indre veerdi, skal forstas den skattemassige indre vaerdi. Dvs. at selskabets aktiver og passiver reguleres for

eventuelle forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige veerdier samt den udskudte skat heraf.

Aktiernes indre veerdi opgares slutteligt som egenkapitalen ultimo i procent af selskabskapitalen. Derefter

kapitaliseres vaerdien med kapitaliseringsfaktoren pa 80 %.

11.6.3.3 Anparternes verdi
For at finde anparternes vardi, summeres de fremkomne faktorer i indtjeningsevnen og den indre veerdi og

divideres herefter med 2, hvorefter formueskattekursen fremkommer.
Aktiernes veerdi findes herefter ved at gange selskabskapitalen med formueskattekursen.

11.7 Caseeksempel
Nedenstaende indeholder beregningseksempler pa casevirksomheden Drift ApS, hvor ovenstaende

vaerdiansattelsescirkulaerer er anvendt.

11.7.1 TSS Cirkulere 2000-10
For at veerdiansatte Drift ApS via TSS Cirkulare 2000-9, er det farst en ngdvendighed at beregne selskabets
goodwill. Dette gares i henhold til TSS Cirkulaere 2000-10.
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Jf. nedenstdende beregninger er selskabets goodwill beregnet til DKK 4.293.108.

TSS Cirkulaere 2000-10 - Vzerdiansattelse af goodwill

ikr. 2012 2013 2014
Resultat fgr skat 1.200.000 1.500.000 1.800.000

Reguleringer

- Ikke udgiftsfgrt |Ign fra medarbejdende aegtefeeller - - -

+ Finansielle udgifter 75.000 80.000 70.000
- Finansielle indtaegter (110.000) (100.000) (80.000)
- Ekstraordinaere poster i henhold til ARL - - -

+ Afskrivninger pa tilkgbt goodwill - - -

Reguleret resultat 1.165.000 1.480.000 1.790.000
Vaegtning 1 2 3
1.165.000 2.960.000 5.370.000

Sum 9.495.000
Vaegtet reguleret resultat 1.582.500
Udviklingstendens (hvis konstant udvikling) ((2014-2012)/2) 300.000
1.882.500

Driftsherrelgn 50% (dog min. 250 t.kr. og maks. 1.000 t.kr.) -

1.882.500
Forrentning af aktiver (kapitalafkast sats 2% for 2014 jf.
VSL&9 +3% =5%i | alt) 5% (513.250)
Rest til forrentning af goodwill 1.369.250
Kapitaliseringsfaktor ved levetid pa 7 ar 3,14 4.293.108
Beregnet goodwill 4.293.108

Det skal bemaerkes, at levetiden pa selskabets goodwill er fastsat til 7 ar, hvilket er den mest almindeligt anvendte

levetid, da goodwill skattemzessigt skal afskrives over 7 ar, jf. AL § 40.
Kapitaliseringsfaktoren er endvidere beregnet ved en forrentning pa 4 %.

Det vurderes at den beregnede goodwill er retvisende for selskabet, og at der ikke er nogle sarlige forhold, der kan

medfgre justering, jf. ovenstdende afsnit 11.4.7.
Saledes benyttes den beregnede goodwill i nedenstaende beregning af anparterne i Drift ApS.

11.7.2  TSS Cirkulere 2000-9
I nedenstdende beregning tages der udgangspunkt i selskabets bogferte indre veerdi (egenkapital) pr. 31.12.2014.

Derefter justeres der for falgende:

e Ejendomsveerdi: Safremt den offentlige ejendomsvurdering er hgjere eller lavere end den bogfarte veerdi.
Det er i nedenstaende beregning antaget, at den offentlige ejendomsvurdering er den samme som den
bogfarte verdi.

e  Goodwill: Den beregnede goodwill, jf. TSS Cirkulaere 2000-10, tilfgjes til selskabets indre veerdi.

e  Udskudt skat: Endvidere reguleres der for udskudt skat af ovennavnte justeringer.
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TSS-cirkulzere 2000-09 - Verdiansattelse af anparter i Drift ApS

Egenkapital jf. regnskab

Ejendomsvaerdi (offentlig ejendomsvurdering)
- Ejendomsveerdi jf. regnskab

Goodwill (TSS 2000-10)

Udskudt skat 22%

lalt

1 alt afrundet

6.600.000
5.615.000
(5.615.000)
__ 4293108
4.293.108
(944.484) 3.348.625
9.948.625
~ 9.900.000 |

Efter ovenstdende justeringer er anparterne i selskabet, afrundet til neermeste 100.000 beregnet til DKK 9.900.000.

11.7.3 Cirkuleere nr. 185 17-11-1982 (Formueskattekursen)

Idet overdragelsen af selskabet Drift ApS sker mellem Senior og Junior A, og overdragelsen saledes er inden for

gaveafgiftskredsen, var det ind til den 5. februar 2015 muligt at beregne veerdien af selskabet efter reglerne i

Cirkulzre nr. 185, ogsa kendt som formueskattekursen. Modellen, dens indhold og anvendelse er beskrevet

neermere i afsnit 11.6, hvorfor der henvises hertil for teori omkring modellen.

Jf. nedenstéende beregning, beregnes selskabets verdi til DKK 9.000.000 efter afrunding til neermeste tusinde.
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Indtjeningsevne 2012 2013 2014
kr. kr. kr.
Skattepligtig indkomst 1.200.000 1.500.000 1.800.000
Underskud fra tidligere ar 0 1] 0
Reguleret indkomst 1.200.000 1.500.000 1.800.000
Skat 24,5 % -2894.000 -367.500 -441.000
Indtjening 806.000 1.132.500 1.359.000
Selskabskapital 500.000 500.000 500.000
Indtjeningsevne i procent 1,81 2,27 2,72
Gennemsnitlig indtjening 2,27
Kapitaliseringsfaktor 11,5
Gennemsnitlig indtjening * kapitaliseringsfaktor 26,05
Indre vaerdi

2014
Egenkapital jf. regnskab 6.600.000
Regnskabmaessig veerdi debitorer -1.550.000
Skattemeessige verdi debitorer 1.650.000
Regnskabmaessig vardi driftsmidler -1.750.000
Skattemassige veerdi drifsmidler 1.350.000
Regnskabsmassig veerdi gjendom -5.615.000
Skattemeessige vaerdi ejendom 5.500.000
Udskudt skat ej afsati regnskab 91.300
Reguleringer i alt -323.700 -323.700
Skattemassig epenkapital 31/12-2014 6.276.300
Anparternes indre vardi som procent af selskabskapitalen 12,55
Anparternes kapitaliseret veerdi som procent af selskabskapitalen 10,04

Anparternes vaerdi
Faktorer Kurs

Kapitaliseret indtjeningsevne 11,50 26,05
Indre veerdi 80% 10,04
Total 36,09
Formueskattekursen 18,04
Anparternes vardi efter cirkulaeret nr. 185 af 17-11-1982 9.022.395
I alt afrundet 9.000.000

11.7.3.1 Beskrivelse af konsekvenser for afskaffelsen
Konsekvenserne ved afskaffelsen henvender sig direkte til personer inden for gaveafgiftskredsen, ogsa kaldet

afhaengige parter, der tidligere har kunnet drage fordel af at vaerdiansztte til lavere verdier.
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Der er saledes fremadrettet ikke nogen 5
g Overdrager Familie medlem Overdrager Naertstae.nde
; . . medarbejder
fordel i, at overdrage til afhengige
parter frem for uafhaengige. Saledes er —
der altsa f'eks' Ikke nogen Virksomhed Virksomhed Virksomhed Virksomhed

skattemaessig fordel i at overdrage til et

familiemedlem frem for en nartstdende medarbejder.

Nar et selskabs verdi beregnes vha. de af SKAT udstukne anvisninger, er udgangspunktet at vaerdierne, der
beregnes, skal til svare markedsvaerdien. P4 trods heraf, giver modellerne, der er gennemgaet ovenfor vidt
forskellige veerdier. Dette skyldes bl.a. at modellerne tager udgangspunkt i forskellige nggletal mv. Herudover har
det altid veaeret opfattelsen, at beregninger efter cirkuleere nr. 185 har givet en mere fordelagtig veerdi, og saledes en
lavere veerdi end hvis samme selskab blev verdiansat efter TSS cirkuleere 2000-9. Dette resultat vil ikke altid veere

geldende, men i langt de fleste tilfeelde, vil det vaere mest fordelagtigt at vaerdiansatte efter cirkulare nr. 185.

Som det kan ses i beregningerne i afsnit 11.7.2, er anparterne veerdiansat efter TSS Cirkulare 2000-9 beregnet til at
veere DKK 900.000 hgjere end nér de veerdiansattes efter cirkuleere nr. 185. Forskelsveerdien skyldes primeert, at
der i cirkulzre nr. 185 ikke indgar goodwilltilleeg samt regulering af udviklingstendens. Som udgangspunkt virker
denne forskel underlig, idet man jo netop gnsker at beregne den korrekte markedsveerdi. Idet cirkulaererne, der
udstikkes af SKAT, altid kun har veeret vejledende og ikke lovgivning, har SKAT tidligere ikke taget stilling til

spargsmalet om forskellene mellem cirkulererne.

Dette sndrede sig imidlertid den 5. februar 2015, da man med gjeblikkelig virkning, fra Skatteministeriets side,
valgte at afskaffe vaesentlige dele af cirkulaere nr. 185. Cirkulzret er saledes andret pa en sddan made, at der ikke
leengere er mulighed for en ligesa fordelagtig veerdiansattelse. Afskaffelsen betyder, at der ikke laengere eksisterer
en specifik vejledning til hvordan unoterede aktier og anparter kan veerdianseettes inden for den
gaveafgiftsberettigede personkreds. Det vil saledes betyde, at der fremover vil veere stor usikkerhed omkring
gennemfarsel af f.eks. generationsskifter. De naermere konsekvenser af afskaffelsen er gennemgaet i nedenstaende

afsnit.

11.7.3.2 Modellernes falsomhed
Jf. ovenstaende vil @ndringerne i Cirkuleare nr. 185 fremover fa vasentlige konsekvenser for verdiansattelser af
unoterede aktier og anparter. Den bedste ma at vise dette pa, er ved at vise hvilke faktorer i bade cirkulzere nr. 185

og TSS cirkuleere 2000-9, der vaesentligt pavirker veerdiansettelsen.

Som beskrevet er det bl.a. regulering af udviklingstendens, der kan have stor betydning for den endelige
veerdiansattelse efter Cirkulaere nr. 185. For at vise falsomheden og betydningen af regulering af
udviklingstendens, er der beregnet en verdi af selskabets anparter, nér driftsresultatet for hhv. 2013 og 2014 byttes
om. Séledes vil der i veerdiansattelsen efter TSS Cirkuleere 2000-9 ikke vare en positiv udviklingstendens, hvorfor

den beregnede regulering pd DKK 300.000 ikke vil veere indeholdt i den beregningen af goodwill. Endvidere vil
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resultat for skat i 2013 pa DKK 1.800.000, det starste resultat i de 3 &r, kun vare vegtet med faktor 2, hvilket

ligeledes reducerer den beregnede goodwill.

Jf. bilag 2, er forskellen i anparternes veerdi ved beregning efter hhv. cirkulere nr. 185 og TSS cirkulare 2000-9
saledes reduceret til kun at udgere DKK 100.000.

Der er ingen tvivl om, at endringen af cirkulare nr. 185 vil betyde at fremtidige generationsskifter bliver dyrere for
ejerne at gennemfgre. Dette virker selvsagt underligt, idet man netop har fokus pa at give de ejerledede
virksomheder en hjelpende hand, da man gnsker at disse skal viderefares, nar det er tid til et generationsskifte og
ikke blot lukkes.

11.7.3.3 Praksis fremover
| forbindelse med &ndring af cirkuleere nr. 185 udstedte SKAT et styresignal. Styresignalet SKM2015.96-SKAT,
er den fremadrettede praksis skitseret*®, Jf. det udstedte styresignal, der ogsa fungerer som et cirkulere, skal

veerdianszttelse af unoterede aktier og anparter fremover ske pa fglgende made.

“De naevnte vardipapirer, der omfattes af skatte- og afgiftsberegning, skal fastsattes til deres veerdi i handel og
vandel pa det tidspunkt, der er afggrende for skatte/afgiftsberegningen. Ved verdien i handel og vandel forstas det

belob, som veerdipapiret vil kunne indbringe ved et salg i det dbne marked ™

Da en veerdi i “handel og vandel” i sig selv kan vare sver at definere, henvises man i styresignalet fra SKAT til de
nuvaerende TSS cirkulare 2000-9 for vejledning til vaerdiansattelse af unoterede aktier og anparter samt TSS
cirkuleere 2000-10 for vejledning til vaerdiansattelse af goodwill. Det fremgar i styresignalet fra SKAT, at SKAT
ikke fremover vil vaere bundet af veerdiansattelser efter reglerne i TSS cirkularerne, og saledes har mulighed for at
afvige disse, hvis de ikke mener de tilsvarer handelsveerdi. Denne usikkerhed er ogsa en andring ift. cirkulaere nr.
185, da SKAT ved veerdiansattelser efter disse regler ikke kunne afvige eller stille spgrgsmalstegn ved

beregningerne®°.

Det skal bemeerkes, at blot fordi der henvises til at man kan vardiansette aktier og anparter efter cirkulererne
naevnt ovenfor, skal der som udgangspunkt altid tages hgjde for hvis der eksisterer en reel markedsveerdi. Dvs. hvis
aktierne eller anparterne pa et tidligere tidspunkt har veret handlet, er det altsd denne veerdi der skal anvendes, og

ikke de vejledende regler i cirkulererne.

“Det er vigtigt at have for oje, at handelsveerdien er udgangspunktet i bade 1982-, 2000- og 2009-cirkuleererne.
Hvis der findes en objektiv konstaterbar handelsvaerdi pa overdragelsestidspunktet, kan ingen af cirkulaererne

principielt anvendes. Det er der ikke cendret pd ™.

8 «“Ophzvelse af formueskattekursreglerne - hvad nu?”, af Tax Partner Claus Pedersen EY, SR-Skat 2015 nr. 2

* «“Ophzvelse af formueskattekursreglerne - hvad nu?”, af Tax Partner Claus Pedersen EY, SR-Skat 2015 nr. 2, afsnit 3

S«Ophaevelse af formueskattekursreglerne - hvad nu?”, af Tax Partner Claus Pedersen EY, SR-Skat 2015 nr. 2, afsnit 3, punkt TSS cirkuleere
2000-9 - den nye hovedregel

5 «“Ophzvelse af formueskattekursreglerne - hvad nu?”, af Tax Partner Claus Pedersen EY, SR-Skat 2015 nr. 2, afsnit 3, punkt Transfer pricing;
kontrollerede transaktioner; veerdiansettelse, E nr. 235 (vardiansattelsesvejledningen)

Side 42 af 79



11.7.4 Delkonklusion

Jf. ovenstaende afsnit, kan der veere stor forskel pa en vaerdiansattelse efter reglerne i cirkuleere nr. 185 og TSS
cirkuleere 2000-9. Pa trods af, at forskellen pa anparternes verdi ved at benytte TSS cirkularerne og
formueskattekursen i eksemplet i bilag 2, ikke er sa veesentlig, er det tydeligt, at den beregnede handelsverdi ved at
benytte cirkuleaere nr. 185, kan veere vasentligt lavere end ved anvendelse af TSS cirkulare 2000-9 og TSS
cirkuleere 2000-10. Dette skyldes som naevnt primaert, at der i TSS cirkulaere 2000-9 indgar en beregnet goodwill,
som cirkulzre nr. 185 ikke tager hgjde for. Beregningsmodellerne er altsa relativt falsomme, og derfor er det
veesentligt at man vurderer om den beregning man har lavet er retvisende og tilsvarer handelsverdi. Det er
endvidere vaesentligt, at det data der anvendes til vaerdiansettelsen er validitetssikret. Ved at manipulere med det
regnskabsdata der indgar i selskabernes regnskaber, kan veerdiansattelsen og dermed den afstaelsessum der danner

grundlag for de skattemaessige veerdier, pavirkes i veesentlig grad.

Det er bl.a. pa baggrund af ovenstaende veardiforskelle at SKAT i ar valgte at &ndre i cirkuleere nr. 185, og derved
“lukke skattehullet”, som de kaldte det. Andringerne har den betydning, at veerdiansattelser fremover skal folge

vejledningerne i TSS cirkuleere 2000-9 og TSS cirkulere 2000-10.

12 Overdragelse uden succession
12.1 Indledning
Nar en virksomhed skal overdrages, er det vaesentligt at finde ud af hvorledes erhverver skal indtraede i

virksomheden. Dette kan f.eks. ske ved, at erhverver skattemeessigt indtraeder i virksomhedens handelsvardier.

Nedenstaende afsnit gennemgér konsekvenserne ved overdragelse uden skattemaessig succession for hhv.

overdrager og erhverver.

Der vil sammen med afsnittet omkring skattemassig succession blive vist eksempler pa casevirksomheden, nar der

ikke anvendes succession.

12.2  Konsekvenser for overdrager

Overdragelse af aktier bliver som udgangspunkt betragtet som afstaelse, med mindre reglerne omkring
skattemaessig succession anvendes. Dette medfarer, at den hidtidige ejer bliver avancebeskattet med 27 % af de
farste 49.900 og 42 % af resten (2015 satser).

For samlevende &gtefeeller er det de farste 99.800 der beskattes med 27 %.
| tilfelde af, at aktierne ejes af et holdingselskab, vil en eventuel avance ved afstaelse vere skattefri, jf. ABL § 852

12.3  Konsekvenser for erhverver
Ved overdragelse uden succession vil erhververens anskaffelsestidspunkt og —sum svare til hhv. tidspunktet hvorpa

aktierne erhverves og til den handelsveerdi erhverver har betalt.

52 Forudsat at der er tale om datterselskabsaktier eller koncernselskabsaktier i henhold til ABL § 4 A og 4 B, og ej nzeringsaktier, jf. ABL § 17.
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13 Skattemaessig succession - reglerne i ABL § 34-35

13.1 Indledning

Kernen i de skatteretlige regler om overdragelse med succession er, at overdragelsen ikke vil udlgse beskatning hos
overdrageren, da erhververen succederer i den latente skat, der hviler pa aktiverne eller aktierne. Dvs. at der i stedet
sker en udskydelse af skatten, men ikke nogen eliminering af skattetilsvaret. Hjemlen til at overdrage en aktiepost

med succession findes i ABL § 34.

Adgangen til skattemaessig succession forudsatter, at der er tale om overdragelse i levende live (eller ved
udlodning fra et dgdsbo) af en virksomhed eller visse aktier mv., og at erhververen er omfattet af den

successionsberettigede personkreds®.

Endvidere skal det bemzrkes, at skattemassig succession udelukkende giver mening, safremt overdrageren

realiserer en gevinst ved afstaelsen>.

13.2  Personkredsen omfattet af skattemaessig succession

ABL § 34, stk. 1, nr. 1 opstiller for det farste den betingelse, at overdragelsen alene kan ske til en neermere
afgraenset personkreds. Personkredsen svarer til den af Kildeskatteloven 8 33 C omfattede personkreds, det vil sige,
at overdragelsen kan ske til barn, bgrnebarn, saskende og sgskendes bgrn, ligesom adoptionsforhold og
stedbgrnsforhold ligestilles med naturligt sleegtsforhold. Bestemmelsen er udtgmmende, saledes at der ikke kan
overdrages til andre end den navnte personkreds med successionen. Dvs. at overdragelser fra barn til foraldre ikke
er omfattet af ABL § 34, stk. 1, nr. 1%,

Jf. nedenstéende afsnit kan overdragelse med succession imidlertid bade ske til familie og naertstdende

medarbejdere.

Succession i levende live

Nere medarbejdere < Overdrgeren _ _ cagenge

N
b oW

Barnebarn Saskendes bamebarn

53 Generationsskifte og Omstrukturering, 2. udgave med tilleg, Michael Serup, side 305
54 Betingelsen fremgar af Kildeskattelovens § 33 C, stk. 3, jf. ABL § 34, stk. 4.
% Generationsskifte og Omstrukturering, Seren Halling & Birgitte Sglvkzr, side 70
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13.2.1 Familiekredsen
Generationsskifte med skattemassig succession til naere familiemedlemmer, forudseetter som udgangspunkt ikke
andet end, at erhververen er naert beslegtet med overdrageren. Der foreligger saledes ingen krav eller forventninger

om, at erhververen er tilknyttet eller ansat i selskabet.

Det skal bemaerkes, at nartstaende familiemedlemmer, ikke kan sidestilles med den gaveafgiftsberettigede
personkreds, men begranses, jf. ovenstaende, til afkom far barnebarn inden for slaegtsleddet. Der kan dog

efterfalgende ske generationsskifte med succession mellem barnebarn og dennes barn eller bgrnebarn.

Overdragelsen skal ske mellem fysiske personer, jf. ABL § 34. Dette betyder dog ikke noget for hovedaktionzrer,

der ejer aktierne via et holdingselskab, da afstaelse fra selskab er skattefrit, jf. ABL § 8.

13.2.2 /Egtefeelle og samlever
I nogle tilfelde kan det, af hensyn til aldersforskel, blive relevant at overdrage sin virksomhed til en a&gtefelle eller

ugift samlever.

Aqgtefeller kan, i medfgr af ABL § 34, ogsa veere en del af den successionsherettigede personkreds, safremt

&gtefeellen kan betragtes som samlever, jf. Boafgiftslovens § 22, stk. 1, litra d.

13.2.3 Nertstdende medarbejder
Som navnt i det indledende afsnit under planlaegningen af generationsskifte, kan det i nogle tilfelde blive relevant
at generationsskifte til en neertstdende medarbejder. | medfer af ABL § 35, stk. 1, kan overdragelse med succession

finde anvendelse til medarbejdere séfremt én af nedenstaende to betingelser er opfyldt>®:

1. Medarbejderen har inden for de seneste 5 ar, vaeret beskeftiget i et antal timer svarende til
fuldtidsheskaftigelse i sammenlagt mindst 3 &r i det selskab mv., der har udstedt aktierne.

2. Medarbejderen har inden for de seneste 5 ar, veret beskaftiget i et antal timer svarende til
fuldtidsheskaftigelse i sammenlagt mindst 3 ar i et eller flere selskaber, der er koncernforbundne, jf.

Kursgevinstlovens § 4, stk. 2, med det selskab, der har udstedt aktierne.

13.3 Reparation af generationsskifte

I lighed med hvad der falger af Kildeskatteloven § 33C, er der i ABL § 35a lovhjemmel til at reparere et
generationsskifte, der ikke gik efter parternes oprindelige hensigt, hvorfor der imidlertid er en undtagelse til reglen
vedr. overdragelse fra bgrn til foraldre. Der er opstillet 3 betingelser for, at reparationsbestemmelsen finder

anvendelse®’:

1. Overdragelsen skal gennemfares senest 5 ar efter den ferste overdragelse

2. Overdragelsen skal ske til den tidligere ejer, som erhvervsvirksomheden blev erhvervet fra og

3. Den farste overdragelse skete med succession.

% Naermere regler vedr. timeantal fremgar af ABL § 35, stk. 2 og 3.
57 Generationsskifte og Omstrukturering, Sgren Halling & Birgitte Sglvker, side 70
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Ovenstaende regler tradte i kraft 1. januar 2009, og var serligt tilteenkt tilfeelde hvor erhververen af aktierne blev
syg, og saledes ikke kunne videredrive virksomheden. Dog endte @ndringen med at finde anvendelse pa alle
situationer, hvor parterne i en successionsoverdragelse efterfalgende gnsker at lade overdragelsen ga tilbage, under

forudsatning af at ovenstaende 3 betingelser er opfyldt®.

13.4 Betingelser for, at der kan ske overdragelse med succession
Jf. ABL § 34 kan alle ejerandele i kapitalselskaber omfattet af ABL, som udgangspunkt overdrages med
succession. Succession er dog udelukket for aktier omfattet af ABL § 19, jf. ABL § 34, stk. 1, nr. 4, der vedrarer

aktier og investeringsforeningsbeviser mv. udstedt af et investeringsselskab.

Ved lovandringen 1. januar 2009 indfgrte man, at en overdragelse er successionsberettiget, safremt den udger
mindst 1 % af aktie- eller anpartskapitalen, i medfar af ABL § 34, stk. 1, nr. 2. /Endringen var en stor lempelse i
forhold til de forrige regler herom, hvor betingelsen for overdragelsen var at der skulle overdrages 15 % af

stemmerettighederne i selskabet.

13.4.1 Passiv pengeanbringelse

For at anvende skattemaessig succession, skal der i veesentlig omfang veere tale om overdragelse af erhvervsmassig
virksomhed. ABL § 34, stk. 1, nr. 3, jf. stk. 6 fastleegger, hvad der ligger i kravet om erhvervsmassig virksomhed,
og naevner at virksomheden ikke i vaesentligt omfang ma besta i udlejning af fast ejendom, besiddelse af kontanter,
veerdipapirer eller lign, ogsa benavnt passiv pengeanbringelse (pengetank). Ifglge. ABL § 34, stk. 1, nr. 3 anses
selskabets virksomhed i vaesentligt omfang at besta i udlejning af fast ejendom, besiddelse af kontanter,

veerdipapirer eller lign. s&fremt én af fglgende betingelser er opfyldt.

1. Selskabets indteegter stammer fra mindst 50 % passiv pengeanbringelse eller udlejning af fast ejendom,
opgjort som gennemsnittet af de seneste 3 regnskabsar.
2. Selskabets passive pengeanbringelser pa overdragelsestidspunktet, eller opgjort som gennemsnittet af de

seneste 3 regnskabsar udggr mere end 50 % af handelsveerdien af selskabets samlede aktiver.

| opgarelsen af passiv pengeanbringelse er det vigtigt at bemeerke, at goodwill ligeledes vil kunne tilleegges i
opgerelsen af om et selskab opfylder betingelserne for et pengetanksselskab jf. afgarelse SKM2006.548SR.

Goodwill vil i den forbindelse blive anset for et erhvervsmaessigt aktiv, og ikke passiv pengeanbringelse.

Afkastet og veerdien af aktier i datterselskaber, hvori selskabet direkte eller indirekte ejer minimum 25%, skal ikke
medregnes ved opggrelsen af passiv pengeanbringelse. | stedet skal medregnes, en til ejerforholdet svarende andel,

af datterselskabets indtaegter og aktiver ved vaesentlighedshedgmmelsen®.

%8 Generationsskifte og Omstrukturering, Seren Halling & Birgitte Sglvker, side 71
% Generationsskifte og Omstrukturering, Seren Halling & Birgitte Sglvkzr, side 74
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Holdingselskabet vil saledes kunne medregne erhvervsmaessige indteegter og aktiver fra regnskabet i
driftsselskabet. Dermed kan formuen i Holding korrigeres for de erhvervsmaessige indteegter og aktiver fra

selskabets ejerandel i driftsselskabet.

13.5 Successionens konsekvenser for overdrageren

Konsekvensen for overdrageren af at anvende ABL § 34 er, at overdragelsen ikke vil udlgse nogen form for
beskatning hos denne. Der kan kun succederes safremt der konstateres en avance, men derimod ikke, hvis der
konstateres et tab, jf. ABL § 34, stk. 4%°. Skattebetalingen er séledes ikke til hindre for et eventuelt

generationsskifte.

Safremt en aktionaer kun overdrager en del af aktieposten, og har aktionaeren erhvervet aktierne pa forskellige
tidspunkter og til forskellige anskaffelsessummer, vil opggrelsen over, hvilke anskaffelsestidspunkter og
anskaffelsessummer aktionzren har pa den resterende portefglje, folge udgangspunktet i ABL § 26, stk. 6. Det
betyder, at anskaffelsessummen fordeles forholdsmaessigt for hele aktiebeholdningen i det pagaldende selskab

imellem de afstdede aktier og de aktier som den skattepligtige beholder®.

13.6  Successionens konsekvenser for erhververen

Da overdrageren ikke er blevet beskattet i forbindelse ved overdragelse af virksomheden, udskydes beskatningen i
stedet til tidspunktet for afstaelse af aktierne. Erhververen vil altsa i stedet succedere i overdragerens
skattemaessige stilling, jf. ABL 8 34, stk. 2, 2. pkt.

Erhververen anses for at have erhvervet de overdragne aktier pa de samme tidspunkter og til de samme
anskaffelsessummer som overdrageren og indtreeder saledes fuldt ud, tidsubegraenset®, i den latente skat, der hviler

pa aktierne. Endvidere medfarer successionen, at erhververen indtraeder i overdragerens naringshensigt.

Erhververen har, i medfar af ABL § 34, stk. 4, der henviser til Kildeskattelovens § 33C, ikke ret til at fratreekke
fremfarte tab, pa unoterede aktier fra indkomstar fgr erhvervelsen. Denne bestemmelse bliver dog ikke tillagt
nogen serlig betydning, da tab pa unoterede aktier i stedet kan fradrages i den skattepligtige indkomst, jf. ABL §
13.

13.7 Beregning af passivpost

Nér der generationsskiftes via skattemassig succession, sker der reelt set en galdsovertagelse af den latente skat,
der hviler pa virksomhedens aktiver. Nar virksomheden overdrages, skal erhverver derfor godtgares for denne
latente skat, der omtales passivposten. Det vil altsa sige, at i stedet for at overdrager afregner skatten til SKAT,

bliver den i stedet modregnet i den overdragelsessum, som erhverver giver for virksomheden.

Nér erhververen overtager denne geeldsforpligtelse over for SKAT, indregnes denne i selskabets balance pa

tidspunktet for overdragelsen. Passivposten beregnes efter KSL § 33D som en procentdel af den “skattepligtige

8 Generationsskifte og Omstrukturering, Sgren Halling & Birgitte Sglvker, side 83
8 Generationsskifte og Omstrukturering, Sgren Halling & Birgitte Sglvker, side 83
2 ABL § 34, stk. 2, 3. pkt.
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fortjeneste”, som overdrageren ville have konstateret, sdfremt han havde solgt det pageldende aktiv i fri handel pa

tidspunktet for successionsoverdragelsen.

Det skal bemeerkes, at udtrykket “skattepligtig fortjeneste” skal fortolkes i sammenhaeng med KSL § 33D, stk. 1,
der benytter udtrykket "fremtidige skattetilsvar”, og derfor ogsd omfatter kapitalgevinstbeskatning, beskatning af

genvundne afskrivninger, samt ejendomsavance®.

13.7.1 Obijektiverede beregningsprocenter

Ideen omkring passivposten synes relativt enkelt. Svaerere er det at fastsette den beregningsprocent der skal
anvendes til beregning af passivposten. Idet der er tale om overtagelse af en geaeldsforpligtelse, nar der overdrages
via skattemaessig succession, skal erhverver godtgares for denne latente skat. Den korrekte beregning af
skattetilsvaret, synes dog sveert at fastsette, da forpligtelsen principielt kan udlgses 2, 3 eller 4 generationer efter
overdragelsen har fundet sted. Er dette tilfeldet, er det selvsagt, at realveerdien af skatteforpligtelsen vil vaere

veesentligt reduceret. Endvidere kan det tenkes, at reglerne &ndrer sig.

Derfor kan det konstateres, at den gkonomisk lettelse, successionen indebarer for overdrageren, kun i princippet og

ikke i praksis, modsvares af en tilsvarende byrde for erhververen®,

Disse vanskeligheder har resulteret i, at beregningsprocenterne for en passivpost fastsettes efter en

gennemsnitsbetragtning, hvor procenten afhaenger af karakteren for de enkelte aktiver, der succederes i.
Beregningsprocenterne er derfor opgjort jf. nedenstaende®®:

- Barsnoterede aktier beregnes med 12,5 % af den beregnede fortjeneste
- Unoterede aktier beregnes med 22 % af den beregnede fortjeneste

- For alle andre aktiver beregnes passivposten med 30 % af den beregnede fortjeneste

13.8 Meddelelse til skattemyndighederne
Betingelsen for at overdragelsen anses for sket med succession er, at skattemyndighederne far meddelelse om dette,

senest i forbindelse med indgivelse af overdragerens selvangivelse, jf. ABL § 34, stk. 4.

13.9 Delkonklusion
Hvis overdrager gnsker at anvende generationsskifte med skattemassig succession, er der jf. ovenstaende
teoriafsnit, en reekke forhold der skal tages stilling til. Bliver generationsskiftet inden for familiekredsen eller

overdrages der til en nartstdende medarbejder, er successionsprincippet dog en mulighed.

Som udgangspunkt kan man sige, at alle parter har fordel af at generationsskifte ved at udskyde skattebetalingen,

hvorfor langt de fleste generationsskifter ogsa foretaget med skattemaessig succession. Dette har igennem tiden

8 Generationsskifte og Omstrukturering, 2. udgave med tilleg, Michael Serup, side 342
8 Generationsskifte og Omstrukturering, 2. udgave med tilleeg, Michael Serup, side 343
8 Generationsskifte og Omstrukturering, 2. udgave med tilleg, Michael Serup, side 343, samt Kildeskatteloven § 33 D
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medvirket til, at mange store virksomheder i dag er blevet viderefgrt gennem generationer, og senere hen har skabt

tusindvis af arbejdspladser.

Safremt der ikke anvendes omstruktureringer inden generationsskiftet, opnas de starste fordele ved skattemassig
succession, hvis overdragelsen bliver berigtiget som en kombination ved gave eller arv. Hvis erhververen skal
finansiere hele handelsvardien af virksomheden, vil dette typisk kreeve, at der udloddes midler for at slanke

selskabet, hvilket marginalbeskattes med 42 %. Dermed bliver fordelen ved skatteudskydelsen undermineret.

Derfor er kriteriet for at fa optimal veerdi ud af at anvende skattemzssig succession ofte, at metoden anvendes
kombineret med omstruktureringer, herunder f.eks. aktiecombytning, saledes at selskabet eventuelt kan slankes

skattefrit, safremt finansieringsbyrder for erhverver er for hgj.

Nar der anvendes skattemaessig succession, bliver erhverver godtgjort for den skatteavance der hviler pa aktiverne
med en sakaldt passivpost. Beregningsprocenten til brug for beregning af passivposten har skabt opmarksomhed
hos SKAT, da dette imidlertid synes sveert at fastsatte. Som udgangspunkt benyttes 22 % til unoterede aktier,
hvilket vil vaere udgangspunktet for denne opgave. Det skal bemarkes, at sdfremt SKAT valger at korrigere denne

procentsats, er dette svar bindende bade for overdrager og erhverver.

13.10 Caseeksempel

13.10.1 Forudsetninger

Da overdragelse mellem afhangige og uafhangige parter, efter afskaffelsen af formueskattekursen, nu kan
sidestilles med hinanden i forhold til anvendelse af veerdiansattelsesmodel, vil nedenstaende eksempler blot tage
udgangspunkt i TSS Cirkulaererne og vil altsd vaere geeldende for bade overdragelse til familiemedlemmer og

nartstdende medarbejdere.

Som navnt under planlaegningen af generationsskiftet, i afsnit 9.6, er
Senior Junior A
Senior interesseret i, at Drift ApS skal overdrages til Junior A.
Endvidere gnsker Senior, at veerdiansattelsen skal veere sa lav som
muligt, for at den lavest mulige skattebelastning kommer til at hvile
pa aktiverne. Drift ApS Drift ApS

I nedenstaende eksempel er det endvidere forudsat, at der ikke er lavet nogen omstruktureringer af selskabet. Dvs.
at ejendommen fuldt ud indgar i veerdiansattelsen af selskabet og dermed ogsé beregningen af den beregnede

aktieavance.

Det skal bemaerkes, at nedenstdende beregning er foretaget for at eksemplificere den skattebelastning der foreligger

ved overdragelsen af Drift ApS, safremt der ikke anvendes skattemassig succession.

Da overdragelsen af Drift ApS til Junior A lever op til kravene for at anvende skattemassig succession, er det

selvsagt, at dette vil veere den optimale lgsning for generationsskiftet.

Side 49 af 79



13.10.2 Beskatning uden skattemaessig succession

Der tages udgangspunkt i den beregnede overdragelsessum i TSS Cirkulaere 2000-09, der udger DKK 9.900.000.

Som det fremgar i afgraensningen, er det forudsat, at virksomheden er omdannet med en negativ anskaffelsessum
pa DKK 2.000.000. Saledes vil den samlede sum der skal beskattes veere DKK 11.900.000.

Belgbet beskattes hos senior som aktieindkomst, der kan beregnes som 27 % af bundfradraget pa 49.900 og 42 %

af resten jf. nedenstaende.

Den samlede skattebetaling vil altsa fraga overdragelsessummen og provenuet vil udggre DKK 6.909.485.

Aktieindkomst Udbytte Skattebetaling

kr. kr.
Bundfradrag, 27 % 49.900 (13.473)
Resten, 42 % 11.850.100 (4.977.042)
Overdragelsessum + anskaffelsessum 11.900.000 (4.990.515)
Provenu 6.909.485

13.10.3 Beskatning ved skattemaessig succession
Safremt virksomheden Drift ApS overdrages via skattemassig succession, vil der som udgangspunkt ikke skulle

afregnes nogen kontant skat ved overdragelsen, jf. teorien i ovenstaende afsnit.

Da der ligger en potentiel aktieavancebeskatning pa DKK 4.990.515, nar virksomheden afstas uden brug af
skattemaessig succession, vil det naturligvis veere at foretreekke for Senior og Junior at anvende skattemassig

succession.

I neestkommende afsnit omkring berigtigelse af overdragelsessummen, vil der derfor blive taget udgangspunkt i, at

overdragelsen af Drift ApS sker med skattemassig succession.

14 Berigtigelse af overdragelsessummen

14.1 Indledning

Nar virksomheden skal overdrages, kan berigtigelsen ske ved, at erhverver betaler fuldt vederlag for virksomheden,
at erhverver fuldt ud modtager virksomheden ved gave eller en kombination af foranstende, hvor der sker delvis

vederlag og delvis gave.

I nedenstaende afsnit vil teorien omkring berigtigelsesformer blive gennemgaet, og slutteligt vil der laves konkrete
beregninger pa casevirksomheden med udgangspunkt i to eksempler. Et hvor hele virksomheden inklusiv
ejendommen skal overdrages, og et andet eksempel, hvor ejendommen er spaltet fra. Dette for at vurdere hvorvidt
det vil veere hensigtsmaessigt for overdragelsen, at handelsverdien af selskabet bliver minimeret, og dermed at

Junior A har bedre mulighed for at erhverve virksomheden, kvag sin beskedne gkonomi.
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14.2 Berigtigelse ved gave

Overdrages aktieposten uden at overdragen modtager vederlag, vil der veere tale om gave. Safremt der ydes en gave
i forbindelse med overdragelse af en aktiepost i medfar af ABL § 34, vil modtageren blive afgifts- eller
skattepligtig af veerdien af den modtagne gave. Om erhververen vil veere afgifts- eller skattepligtig, afheenger af,

om erhververen er omfattet af personkredsen i BAL § 2266,

Personkredsen i BAL 8§ 22 og ABL § 34 afviger lidt fra hinanden. Helt konkret er den gaveafgiftsberettigede
personkreds udelukkende bgrn, stedbgrn, bgrnebgrn og samlevende, som er defineret i BAL § 22, stk. 1, litra d.
Sgskende og sgskendes bgrn er saledes fuldt skattepligtige af en eventuel gave i medfar af statsskattelovens § 4,
stk. 1, litra c®. Det samme vil saledes vaere gealdende, safremt der overdrages til en medarbejder. Derimod vil en

&gtefeelle hverken veere gave- eller afgiftspligtig, jf. BAL § 22, stk. 3.

Udgangspunktet er altsd, at gavemodtager altid er indkomstskattepligtig af gaver, jf. statsskatteloven § 4, litra c.

Beskatningen skal, jf. personskatteloven § 4, ske som personlig indkomst.

Jf. ovenstdende er undtagelsen til hovedreglen, at gaver mellem fysiske personer inden for en bestemt personkreds,

ikke er omfattes af indkomstskattepligten, jf. BAL § 2, jf. statsskattelovens § 5, litra b.

Gaveafgiften udgar 15 % af den del, der overstiger grundbelgbet pd 59.800 (2014 niveau), jf. BAL 22, stk. 1 og §
23, stk. 1. Ved gaveoverdragelse til svigerbarn udger grundbelgbet 20.900 (2014 niveau).

Bade gavegiver og gavemodtager kan afregne gaveafgiften. Dog er det gavegiver, der hafter for afgiften, séfremt

modtager ikke betaler®®,

Safremt overdrager har mulighed for det rent gkonomisk, kan det altid svare sig at give gave op til bundgraensen,

da dette kan overdrages til Junior skattefrit.

14.2.1 Beregning af passivpost

Safremt en aktiepost med succession berigtiges ved gave, er der mulighed for at beregne en passivpost i medfer af
kildeskattelovens § 33 D. Passivposten gar til fradrag i den indkomstpligtige eller afgiftspligtige gaveveerdi, jf.
kildeskatteloven § 33 D.

Formalet med passivposten er, at gavemodtageren skal kompenseres for den skatte- eller afgiftspligt, der hviler pa

aktierne, og som dermed reelt ikke er en del af gaven, men snarere en galdsovertagelse®®.

I medfer af kildeskatteloven § 33 D, stk. 2, beregnes passivposten som 22 % af den lavest mulige skattepligtige

fortjeneste, der var palagt aktierne ved afstaelse heraf°.

% Generationsskifte og Omstrukturering, Sgren Halling & Birgitte Sglvker, side 86

67 Generationsskifte og Omstrukturering, Seren Halling & Birgitte Sglvkzr, side 86

8 http://www.skat.dk/SKAT .aspx?0ld=1789721

8 Generationsskifte og Omstrukturering, 2. udgave med tilleg, Michael Serup, side 342
0 Generationsskifte og Omstrukturering, Seren Halling & Birgitte Sglvkeer, side 87

Side 51 af 79



SKAT paser at beregnede passivposter er korrekt opgjort. Safremt der bliver foretaget en korrektion af
passivposten, bliver denne afggrelse bindende bade overfor overdrager og erhverver, med mindre der indgives en

klage efter reglerne i skatteforvaltningsloven™.

14.3 Berigtigelse ved vederlaggelse
| praksis vil berigtigelsen af overdragelsen oftest indbefatte, at der er en form for vederlaeggelse. Kun i tilfelde af,

at overdrager har gkonomien og likviditeten til det, kan berigtigelsen ske ved gave helt eller delvist.
Vederlaeggelsen kan ske ved hhv. kontant vederlaeggelse, 1an samt lgbende ydelser.

I nedenstaende afsnit vil disse berigtigelsesformer blive gennemgaet, og endvidere indeholde en beskrivelse af

teorien bag A/B modellen, da denne i kan betragtes som en made at berigtige og finansiere overdragelsen pa.
Slutteligt vil afsnittet indeholde beregninger og konkrete eksempler pa casevirksomheden.

14.3.1 Kontant vederleeggelse

Safremt overdrager gnsker vederlaeggelsen kontant, og safremt erhverver samtidig har likvide midler til at betale
overdrager heri, kan overdragelsen berigtiges kontant, enten helt eller delvist. Nar der generationsskiftes inden for
familiekredsen til den yngre generation, vil erhverver typisk ikke have likviditeten til en fuld kontant

vederlaeggelse, hvorfor andre berigtigelsesformer kan blive relevante.

14.3.2  Anfordringslan

Nar en virksomhed overdrages og skal erleegges som vederlag, kan dette forega via et anfordringslan.
Anfordringslanet er kendetegnet ved, at kreditor til enhver tid kan kraeve lanet indfriet og der er oftest ikke lavet
nogen aftale omkring forrentnings- og afdragsvilkar. Endvidere vil anfordringen skattemaessigt blive sidestillet med

det kontante vederlag, og derfor ogsa indga til kurs 10072,

Derudover er lanet kendetegnet ved, at debitor hverken er gaveafgiftspligtig eller indkomstskattepligtig af fordelen
ved at lanet er rentefrit eller evt. lavt forrentet. Der er ikke hjemmel til at foretage en kapitalisering af den lgbende
rentefordel, og derudfra beregne gaveafgiften af den kapitaliserede vaerdi, séfremt lanet bliver givet inden for
gaveafgiftskredsen’. Dog er det, jf. afgarelsen SKM2003.545.LR, fundet, at beskatning kan ske efter

kursgevinstloven i tilfeelde hvor rentevilkarene a&endres™.

Et anfordringslan kan i praksis benyttes for at minimere afgiftsbyrden, ved at overdrager érligt giver det skattefrie

gavebelgb og dermed selv betaler geelden for erhverver.

™ Generationsskifte og Omstrukturering, Sgren Halling & Birgitte Sglvker, side 87-88
2 Generationsskifte og Omstrukturering, 2. udgave med tilleg, Michael Serup, side 137
73 Den juridiske vejledning 2015-1, afsnit C.A.6.1.7

" Den juridiske vejledning 2015-1, afsnit C.A.6.1.7
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14.3.3 Geldsbrev
Et gldsbrev indeholder, i modsztning til anfordringslanet, oftest en klar aftale omkring afdrag, lgbetid og
forrentning. Berigtiges en afstaelse eller overdragelse med et galdsbrev eller anden fordring, skal der kursansattes

i overensstemmelse med en skennet markedsvaerdi ud fra den konkrete aftale’.

Safremt der ikke er et almindeligt marked for omsaetning af det udstedte geeldsbrev, skal kursanszttelsen ske under

hensyntagen til gaeldsbrevets verdi for den konkrete kreditor’.

14.3.4  Lgbende ydelser
Der er tale om en Igbende ydelse, nar der er usikkerhed omkring enten ydelsens varighed eller ydelsens arlige
starrelse. Lgbende ydelser kan vaere kontantbetalinger, men kan ogsa erlagges i naturalier, som f.eks. ret til fri

bolig eller ophold. Sidstnavnte vil veere praeget af skan.

Endvidere kan lgbende ydelser vare en procentmassig andel af en virksomheds overskud eller omsatning. Da det
er svart at spd om fremtiden for en virksomheds indtjening, vil der vare en del usikkerhed omkring starrelsen pa
de arlige ydelser. Dog vil usikkerheden i de fleste tilfeelde komme virksomheden, overdrager og i al fald erhverver
til gode, da alle parter far incitament og motivation til at skabe gode resultater, saledes at ydelsen bliver en realitet.
Dog kan der argumenteres for, at overdrager ikke modtager vederlaget her og nu, og dermed kan komme i
likviditetsmaessig knibe, da skattepligten som udgangspunkt vil indtraede far de lgbende ydelser bliver betalt.
Omvendt vil kaber fa en likviditetsmassig fordel, da betalingen udskydes og i bedste fald finansieres via

virksomhedens indtjening.

14.3.5 A/B-modellen
14.35.1 Formal

Et generationsskifte kan gennemfgres ved A/B-modellen, der ogsa For Efter Nymedajer

er kendt som holding-modellen. A/B-modellen kan gare et é é é

generationsskifte vaesentligt lettere, rent likviditetsmassigt. Hvis

man veelger at bruge A/B-modellen vil det veere det selskab, der skal

overdrages, der finansierer generationsskiftet. Saledes er A/B e = o
s0%

50 %

modellen i realiteten et alternativ til skattemassig succession, da der

ikke en nogen likviditetsbelastning pa hverken overdrager eller

erhverver.

Brugen af modellen har medfert opmarksomhed fra SKAT’s side, og der har i de senere ar veeret flere afgerelser
om bl.a. hvorvidt en vedtegtszendring skal betragtes som en afstaelse af det enkelte selskab. Mere herom i
nedenstéende afsnit 14.3.5.4.

> Generationsskifte og Omstrukturering, 2. udgave med tilleg, Michael Serup, side 134
6 Generationsskifte og Omstrukturering, 2. udgave med tilleg, Michael Serup, side 135
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14.3.5.2 Forberedelse

A/B-modellen kan bruges i tilfeelde, hvor anparterne i et selskab, der skal overdrages, ejes af et holdingselskab.
Hvis dette ikke er strukturen i det respektive tilfelde, er det sdledes ngdvendigt, at der stiftes et holdingselskab,
hvortil anparterne overfares. Nar strukturen er pa plads, skal anparterne i det selskab, der skal overdrages, opdeles i

hhv. A- og B-anparter. Heraf navnet A/B-model.

14.3.5.3 Fremgangsmade

A/B-modellen kan anvendes pa to forskellige mader. Den kan enten anvendes ved en kapitaludvidelse eller ved en
vedtaegtsendring. Nedenfor vil begge méder kort blive gennemgaet.

14.35.3.1 Kapitaludvidelse

Fremgangsmaden er, at erhverver nytegner anparter’’ (B-anparter), i det selskab (selskabet), der skal overdrages.
Anparterne kan f.eks. nytegnes til kurs pari’®, for ikke at skabe ekstra finansieringsbehov. Til gengeld for, at
erhverver kan nytegne til en lav kurs, skal A-anparterne tilleegges en sarlig forlods udbytteret, der giver overdrager
forlodsret til udbytte fra selskabet ind til selskabets veerdi er tilbagebetalt til overdrager. Aktieklasserne skal
derefter farst opheeves, nar overdrager, gennem sit holdingselskab, har faet udbytte svarende til forskellen mellem
handelsveerdien og holdingselskabets kapitalandel. P& denne made, er det selskabet, der finansierer
generationsskiftet med nuvaerende og fremtidige pengestremme.

14.3.5.3.2 Vedtagtsendring

Den anden fremgangsmade er, at der sker en vedtaegtsandring i det eksisterende selskab, og at selskabskapitalen
opdeles i A- og B-anparter. I lighed med ovenfor, skal A-anparterne tilleegges en serlig forlods udbytteret. Efter
vedtaegtsendringen vil B-anparterne blive overdraget til erhverver. Safremt den eksisterende kapitalejer er et
selskab, der opfylder datterselskabsregulativet, kan overdragelsen ske skattefrit jf. ABL § 4 A.

Hvis man gnsker at gennemfare et generationsskifte ved A/B-modellen skal man vare opmarksom pa de risici
dette medfarer. Idet overdrager ikke far betaling, far der kan udloddes udbytte, er det vasentligt at der er en vis
tiltro til, at selskabet kan generere positive resultater efter overdragelsen. Det er séledes vaesentligt, at
forlodsudbytteretten tilleegges en risikopraemie, i form af en rente, der skal modsvare denne risiko. I mange tilfelde
vil man fastsette en dremalsbegrensning, der skal sikre, at overdrager modtager sin “betaling” inden for en rimelig
periode efter overdragelsen. Herudover skal aremalshegreaensningen sikre, at den opgjorte veerdi svarer til
markedsvardien.

14.3.5.4 Andring af vedtegter

Ovenstaende fremgangsméde kraever, at man andrer i selskabets vedteagter i forbindelse med opdeling i A- og B-

anparter. En vedtaegtseendring har, i det fleste tilfeelde, ikke skattemassige konsekvenser, men dog i enkelte.

" Der kan ligeledes nytegnes aktier. Der tages i denne afhandling udgangspunkt i anparter, da dette ger sig geeldende pa casevirksomheden.
8 Betegnelse for kurs 100
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Sa lzenge en vedtegtsendring ikke “rykker” eller “forskyder” formuen, vil den ikke have afledte skattemassige
konsekvenser for de involverede parter. Hvis den derimod &ndrer vasentligt for ejerforhold, og dermed rykker pa
formuen i det respektive selskab, vil &ndringen blive anset som en afstaelse og dermed vil parterne blive

skattepligtige af en evt. avance.

Far i tiden har man ikke vaeret i tvivl om, at en vedtagtsendring ved brug af en A/B-model, i forbindelse med et
generationsskifte, ikke har haft afledte skattemassige konsekvenser. Denne indstilling har imidlertid sendret sig det
seneste ar, idet SKAT har haft gget fokus pa generationsskiftesager hvor man har brugt A/B-modellen.
Begrundelsen for det ggede fokus er, at man fra SKAT’s side er i tvivl om hvorvidt en vedtaegtsaendring ved brug
af A/B-modellen, i forbindelse med et generationsskifte, skal opfattes som en s& veasentlig &endring, at den opfattes
som en afstéelse. Jf. ovenstéende vil en sddan opfattelse af en vedtaegtsaendring fa vaesentlige skattemassige
konsekvenser for de involverede parter.

14.35.5 Fordele

Den vasentligste fordel ved anvendelse af A/B modellen er, at finansieringsbehovet lettes for erhverver. Saledes
kan A/B modellen som naevnt anses som et alternativ til anvendelse af skattemaessig succession, hvor erhverver

ikke ngdvendigvis har mulighed for at vederlaeegge overdragelsessummen, men hvor skattebelastningen udskydes.

Endvidere er modellen et alternativ til de situationer, hvor overdragelsen ikke kan ske ved skattemaessig succession

grundet reglerne i ABL § 34, stk. 6, der definerer virksomheder der drives som passive pengetanksselskaber.

14.3.5.6  Ulemper

Ulempen ved at anvende modellen er for det farste, at overdrager ikke kan vere sikker pa at fa sin fulde
overdragelsessum, da man aldrig med garanti kan sp& om en virksomheds fremtid. Samtidig er modellen
tidskraevende, og det er ofte en god idé at sgge et bindende svar hos SKAT, for ikke at risikere at blive

afstaelsesbeskattet, jf. afsnit ovenfor vedr. vedtaegtsaendring.

14.3.5.7 Fremover

Pa trods af, at SKAT, jf. ovenstaende har tvivlet pa det skattemaessige konsekvenser af vedtaegtsendringer, er der i
2015 offentliggjort en afgarelse™, hvor SKAT netop bekrafter, at en vedtaegtsendring i forbindelse med et
generationsskifte ikke har afledte skattemaessige konsekvenser. Det faktum, at SKAT er i tvivl om de
skattemaessige konsekvenser af en vedtegtsendring, gar det meget usikkert at gare brug af A/B-modellen. Som et
resultat af denne usikkerhed anbefales det, at der seges om et bindende svar hos SKAT, saledes at man kan veaere
mere sikker pa, hvilke konsekvenser den respektive vedtaegtseendring vil fa for de involverede parter.

14.3.6  Delkonklusion

For at tilretteleegge det optimale generationsskifte er det abenlyst et relevant emne at se pa hvorledes overdragelsen
skal berigtiges. Da overdrager og erhverver typisk ikke har uanede gkonomiske muligheder, vil det ofte veere

ngdvendigt at anvende alternativer til blot en kontant vederlaeggelse.

" www.skat.dk, SKM2015.195.SR, http://www.skat.dk/skat.aspx?0ld=2171738&v1d=0
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Farst og fremmest kan en gave vare en god mulighed at skane erhververens finansieringsbyrde pa. Det anbefales
som udgangspunkt altid, at der gives gave op til bundgreensen, safremt overdrager ikke har opstillet krav pa, at fa
den fulde handelsveerdi for selskabet.

Til dette skal gavemodtager kompenseres for den skattebelastning der hviler pa aktierne, og som dermed ikke er en

del af gaven, men derimod en gealdsovertagelse.

Ud over kontant vederlag og gave, kan overdragelsen ogsa berigtiges ved hhv. geldbrev og anfordringslan. Et
gldsbrev sidestilles typisk med et almindeligt 1an indeholdende en forrentning, ydelse, lgbetid og en fastlagt kurs,
hvorimod anfordringslénet typisk vil veere rentefrit og desuden indfries til kurs 100. Dog med den praemis, at

kreditor til enhver tid kan kraeve lanet indfriet.

Endvidere kan berigtigelsen ske i form af Igbende ydelser. Dette vare sig kontante belgb, men ogsé naturalier som
f.eks. retten til fri bil eller bolig.

Jf. ovenstaende gennemgang kan der vare flere fordele i at anvende en A/B-model ved et generationsskifte.
Anvendelsen kraever forholdsvis lidt forberedelse, og modellen giver adgang til en meget nem made at finansiere et
generationsskifte pa. Modellen vil séledes veere rigtig god i tilfeelde, hvor generationsskiftet sker mellem f.eks. far
0g s@n, idet faren, alt andet lige, vil veere interesseret i at hjeelpe sgnnen mest muligt med overdragelsen. Der er dog
ogsa risici ved at bruge A/B-modellen, da man ikke er klar over hvordan SKAT opfatter en vedtaegtsaendring,
herunder en opdeling i A- og B-anparter. Man kan saledes ikke veere sikker pa hvilke skattemassige konsekvenser

anvendelsen af A/B-modellen vil f&, hvorfor det altid anbefales at man sgger bindende svar hos SKAT.

14.3.7 Caseeksempel

Det er fundet relevant at se pa hvorledes overdragelsen kan foretages ud fra ovenstaende berigtigelsesformer, hvor
ejendommen indgar i virksomheden i det ene eksempel, og ejendommen er spaltet fra i det andet. Det antages
séledes, i nedenstaende beregningseksempler, at der i det ene tilflde er foretaget en skattefri spaltning, angivet
som “efter omstrukturering”, og i det andet tilfelde ikke er foretaget omstruktureringer.

Endvidere forudseattes det, at der er foretaget en aktieombytning og at Senior dermed ejer Drift ApS igennem et
indskudt nystiftet holdingselskab. P& denne made vil Senior kunne afsta virksomheden skattefrit til 3. mand, og han

vil desuden kunne afsta det fraspaltede ejendomsselskab skattefrit, sdfremt dette vurderes relevant.

14.3.7.1 Beregning af passivpost

Ved anvendelse af skattemassig succession, skal der, som navnt, beregnes en passivpost. Denne beregnes af de
skattemaessige gevinster, der er opstaet siden anskaffelsen af virksomheden indtil tidspunktet for overdragelsen.
Den beregnes med udgangspunkt i de af SKAT anviste beregningsprocenter for unoterede aktier. Saledes beregnes
passivposten som 22 % af gevinsten pa virksomhedens anparter, hvilket i nedenstaende tilfeelde er virksomhedens

beregnede handelsvaerdi tillagt den negative anskaffelsessum pd DKK 2.000.000.
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Nar der beregnes passivpost for nedslag i gavens veerdi, beregnes passivposten tilmed som 22 % af gavens verdi,
jf. Kildeskatteloven § 33 D, stk. 2.

I nedenstaende beregningsmodeller sammenholdes beregningerne for de to scenarier som beskrevet i ovenstéende
afsnit. | modellerne til venstre forudsattes, at ejendommen ikke er fraspaltet, og til hgjre er selskabet
omstruktureret, og ejendommen er spaltet fra. Vardiansattelsen af Drift ApS efter den skattefrie spaltning er i
bilag 3 beregnet TSS Cirkulaeret 2000-09 til DKK 4.600.000.

Det forudsattes endvidere at selskabets anskaffelsessum efter fraspaltningen af ejendommen stadig er DKK -
2.000.000.

Beregningen af nedenstaende passivposter viser, at ejendommen har udgjort omkring halvdelen af den
skattemassige fortjeneste for virksomheden. Som falge heraf er passivposten ogsa nasten halveret efter
omstruktureringen.

Passivposterne er jf. nedenstaende beregnet til hhv. DKK 2.618.000 inden omstruktureringen og DKK 1.452.000
efter omstruktureringen.

Opggrelse af passivpost - inden omstrukturering

Opggrelse af passivpost - efter omstrukturering

Gevinst Passivpost
22 %
Handelsveerdi jf. TSS 2000-
09 9.900.000  2.178.000

Negativ anskaffelsessum

Total passivpost

Kilde: egen tilvirkning

2.000.000  440.000
2.618.000

Gevinst Passivpost
22 %

Handelsveerdi jf. TSS 2000-

09 4.600.000 1.012.000

Negativ anskaffelsessum 2.000.000 440.000

Total passivpost 1.452.000

Kilde: egen tilvirkning

14.3.7.2 Beregning af gaveafgift og overdragelsessum

Som naevnt i det indledende kapitel omkring planlegning af generationsskiftet, er Senior i tvivl om hvorvidt han

kan overdrage virksomheden, rent gkonomisk. Som navnt har Senior tzet pa 75 % af sin pension, stiende i

virksomheden, og han har derfor et krav til og et hdb om, at han kan fa4 DKK 1.500.000 ud af overdragelsen. P&

denne made vil han have den forngdne gkonomi til at leve livet som pensionist. Han er som udgangspunkt aben for

at give virksomheden som gave helt eller delvist, blot han far sikret sin fremtid.

De fglgende beregningsmodeller tager udgangspunkt i veerdiansattelsen af virksomheden, hhv. inden og efter

spaltning af ejendommen, beregnet efter TSS Cirkuleere 2000-09. Der henvises til tidligere afsnit 11.7.2, hvor hele

virksomheden er veerdiansat, samt bilag 2, hvor virksomheden uden ejendommen er veerdiansat.

I modellerne er der taget udgangspunkt i, at virksomheden gives 100 % som gave. Dette vil dog udelukkende

kunne lade sig gare i tilfeeldet hvor selskabet omstruktureres og ejendommen spaltes fra.

Overdragelsessummen for virksomheden er fastsat ved at fratraekke ovenstaende beregnede passivposter samt

bundfradrag i salgssummen. Dernast kan gaveafgiften beregnes ved 15 % af den beregnede overdragelsessum.
- Afgift, der skal afregnes til SKAT inden omstrukturering - DKK 1.083.330
- Afgift, der skal afregnes til SKAT efter omstrukturering - DKK 463.230
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Gaveafgift ved 100 % gave — Gaveafgift ved 100 % gave —

inden omstrukturering efter omstrukturering

Salgssum efter cirkulaere 2000-09 9.900.000 Salgssum efter cirkulare 2000-09 4.600.000
Passivpost beregnet (22 %) -2.618.000 Passivpost beregnet (22 %) -1.452.000
Overdragelsessum for selskabet 7.282.000 Overdragelsessum for selskabet 3.148.000
Bundfradrag -59.800 Bundfradrag -59.800
Overdragelsessum for selskabet 7.222.200 Overdragelsessum for selskabet 3.088.200
Gaveafgift (15 %0) 1.083.330 Gaveafgift (15 %) 463.230
Kilde: egen tilvirkning Kilde: egen tilvirkning

I nedenstaende model gives kun 50 % af virksomheden som gave til Junior, med henblik pa at efterleve de
gkonomiske muligheder Junior har for at berigtige overdragelsen.

Dermed skal beregningen laves pa baggrund af halvdelen af overdragelsessummen.

- Afgift, der skal afregnes til SKAT inden omstrukturering - DKK 537.180

- Afgift, der skal afregnes til SKAT efter omstrukturering - DKK 227.130

Gaveafgift ved 50 % gave — Gaveafgift ved 50 % gave —

inden omstrukturering efter omstrukturering

Salgssum efter cirkulere 2000-09 4.950.000 Salgssum efter cirkuleere 2000-09 2.300.000
Passivpost beregnet (22 %) -1.309.000 Passivpost beregnet (22 %) -726.000
Overdragelsessum for selskabet 3.641.000 Overdragelsessum for selskabet 1.574.000
Bundfradrag -59.800 Bundfradrag -59.800
Overdragelsessum for selskabet 3.581.200 Overdragelsessum for selskabet 1.514.200
Gaveafgift (15 %) 537.180 Gaveafgift (15 %) 227.130
Kilde: egen tilvirkning Kilde: egen tilvirkning

For at finde endeligt frem til, hvorledes Senior og Junior A vil blive pavirket gkonomisk af ovenstaende 4
gennemgaede scenarier, og saledes finde frem til en beslutning om, hvorledes generationsskiftet skal gennemfares,

tages udgangspunkt i nedenstaende beregningsmodel med alle 4 scenarier indeholdt.

Som naevnt, kan bade gavegiver og gavemodtager afregne gaveafgiften. Eneste regel er, at det er gavegiver der
heefter for afgiften, safremt modtager ikke betaler. For at give Junior A og Senior de gkonomiske forudsetninger
for at gennemfare generationsskiftet, er det forudsat i nedenstdende eksempler, at Junior A afregner afgiften,
safremt der gives 100% gave og at Senior afregner afgiften safremt der kun gives 50 % gave. Séledes er
gaveafgiften i nedenstaende eksempel tillagt Junior A’s betaling ved 100 % gave og fratrukket i Seniors udbetaling
ved 50 % gave.

Eksempel 1: Inden omstrukturering — 100 % gave

Safremt der gives 100 % gave, vil Senior som fglge heraf ikke modtage nogen overdragelsessum, og da selskabets

ejendom ikke er spaltet fra, har Senior altsd overdraget hele virksomheden uden at f& noget vederlag, og uden at
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have mulighed for at selge ejendommen efterfalgende. Det vil saledes ikke vare en mulighed for Senior at
overdrage hele virksomheden som gave, da hans nuvarende pensionsopsparing ikke tillader dette. Endvidere skal
det bemaerkes, at der skal betales en stgrre gaveafgift p4 DKK 1.151.914 til SKAT, hvilket hverken er i Senior’s

eller Junior A’s interesse.
Eksempel 2: Inden omstrukturering — 50 % gave

Gives virksomheden, som 50 % gave, vil Senior i farste omgang fa den udbetaling til sin pension han har behov
for. Junior A derimod, kan ikke finansiere overdragelsessummen pa DKK 3.581.200, hvorfor dette ikke er en
mulighed. Det skal endvidere bemarkes, at dette stiller Senior i den problemstilling, at barnene ikke er ligestillet.
Da udgangspunktet er, at han gnsker at stille barnene lige, vil han i dette tilfeelde skulle overdrage samme belgb til
Junior B, samtidig med at der skal afregnes gaveafgift. Derfor er dette eksempel heller ikke en mulighed for

hverken Senior eller Junior A%,

Inden omstrukturering Efter omstrukturering
Udbetaling - Senior ~ Betaling - Junior Udbetaling - Senior  Betaling - Junior
100 % gave (Junior -> afgift) 1083.330 100 % gave (Junior -> afgift) 0 463.230
50 % gave (Senior -> afgift) 3.044.020 50 % gave (senior -> afgift) 1287.070 1514.200

Eksempel 3: Efter omstrukturering — 100 % gave

Nar selskabet spaltes, giver det som udgangspunkt nogle bedre muligheder for at gennemfgre generationsskiftet for
béde Junior A og Senior. Dette skyldes, at veerdien af selskabet bliver reduceret, saledes at Junior A skal af med et
mindre vederlag. Samtidig har Senior mulighed for at seelge ejendomsselskabet til 3. mand, hvilket kan indbringe

ham den kapital han har brug for til bade pension og ligestilling af sine barn.

| ovenstaende eksempel, vil Junior A skulle afregne en gaveafgift pd DKK 463.230, safremt virksomheden gives
som 100 % gave. Samtidig har Senior, som naevnt, muligheden for at selge ejendomsselskabet, hvilket vil give
ham den forngdne kapital. Da bgrnene skal stilles lige, og da Senior, jf. nedenstdende beregningsmodel over
estimering af Senior’s opnéede kapital ved generationsskifte, kun kan fa DKK 3.264.080 ud af at szlge
ejendommen®!, og samtidig skal overdrage et tilsvarende belgb til Junior B, som Junior A har faet i gave pa DKK
3.148.000, vil han ikke have opna den gnskede kapital®.

8 Derfor er felterne i nedenstaende model markeret med rgd.

8 Det antages at Senior szlger det fraspaltede ejendomsselskab (der ligger i Holding) til den offentlige ejendomsvurdering og efterfglgende
udlodder det fulde belgb til sig selv.

82 Derfor markeret med gra.
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Eksempel 4: Efter omstrukturering — 50 % gave

En god mulighed for bade overdrager og Junior A synes at vere, at
virksomheden, efter fraspaltning af ejendommen, overdrages ved 50 %
gave. Junior A’s betaling ligger lige omkring hans maksgranse pa
DKK 1.500.000 og antaget at Senior seelger det fraspaltede
ejendomsselskab, og samtidig betaler gaven til Junior B og
dertilhgrende gaveafgift, vil han opna en samlet kapital pd DKK

2.750.020, jf. falgende beregningsmodel.

Samtidig er denne lgsning den, der har den mindste skattemaessige
likviditetseffekt, da der kun skal afregnes en gaveafgift til SKAT pa to
gange DKK 227.130. | alt DKK 454.260.

Som navnt ovenfor tages udgangspunkt i, at ejendomsselskabet

fraseelges til 3. mand til den offentlige ejendomsvurdering pa DKK

Estimering af Senior's opnéede kapital

ved generationsskifte.

Forudseaetning: Efter omstrukturering ved

50% gave

Salgssum for Eendom ApS

Udlodning
Beskatning 27 %
Beskatning 42 %
Udbetaling

Gave til Junior B

Bundfradrag
Boafgift (15 %)

Overdragelsessum fra Junior
A minus gaveafgift

Opnaet kapital

5.615.000

5.615.000
-13.284
-2.337.636

3.264.080

-1.574.000
59.800
-227.130

-1.801.130

1.287.070

2.750.020

5.615.000. Det forudsattes, at summen udloddes fuldt ud med det samme fra holdingselskabet. Senior kan valge at

optimere sin beskatning ved at udlodde udbytte over flere omgange, saledes at han udnytter sit arlige bundfradrag.
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14.3.7.3 A/B modellen
For at lette finansieringskravet for Junior A, i forbindelse med overdragelse af Drift ApS, vil brugen af A/B

modellen veere en mulighed.

For at overdragelsen kan finansieres med A/B modellen kraever det, at Senior og Junior har stiftet holdingselskaber
som vist af nedenstaende figur. For Senior skal holdingstrukturen anvendes til at haeve skattefri udbytter fra Drift
ApS som falge af hans forlodsudbytteret, og Junior A skal bruge selskabet til at erhverve B-aktierne i Drift ApS.

Der tages i nedenstaende eksempel udgangspunkt i, at der foretages en kapitalforhajelse af Senior’s
holdingselskab, hvor Junior A indskyder DKK 80.000 til nytegning af B-anparter i virksomheden. Der er endvidere
taget udgangspunkt i en forrentning pa af Senior’s tilgodehavende i selskabet pa 5 %, jf. SKM.2005.549.LR, samt

verdianseattelsen af virksomheden ud fra TSS Cirkulaere 2000-09.

I lighed med foregéende afsnits caseeksempler, er der beregnet en forlodsudbytteret hhv. far og efter den skattefrie

spaltning af ejendommen.

Som figuren viser er Senior’s forlodsudbytteret, inklusiv forrentning, beregnet til at veere DKK 12.184.949 inden

omstrukturering og DKK 5.335.511 efter omstrukturering.

Beregning af forlodsudbytte - inden omstrukturering Beregning af forlodsudbytte - efter omstrukturering

Beholdning af anparter 80.000] Beholdning af anparter 80.000
Nytegning af B-anparter (100 %) 80.000] Nytegning af B-anparter (100 %) 80.000
Nominel beholdning, ultimo 160.000] Nominel beholdning, ultimo 160.000|
Handelsveerdi jf. TSS Cikuleere 2000-09 9.900.000[{Handelsveerdi jf. TSS Cikuleere 2000-09 4.600.000
Nytegning B-anparter Nytegning B-anparter

Nominel veerdi 80.000 Nominel vaerdi 80.000

Kurs 100 Kurs 100

Nytegning i alt 80.000 80.000] Nytegning i alt 80.000 80.000
Handelsveerdi efter nytegning 9.980.000|Handelsveerdi efter nytegning 4.680.000
B-aktionzers veerdi af selskabet 50% 4.990.000] B-aktioneers veerdi af selskabet 50% 2.340.000
Nytegning af B-anparter -80.000] Nytegning af B-anparter -80.000|
| alt 50% 4.910.000} | alt 50% 2.260.000
Forlodsudbytte i alt uden forrentning 9.820.000| Forlodsudbytte i alt uden forrentning 4.520.000
Rente p& 5 % jf. SKM2005.549.LR 5% 2.364.949| Rente pd 5 % jf. SKM2005.549.LF 5% 815.511
Forlodsudbytte i alt inkl. forrentning 12.184.949]|Forlodsudbytte i alt inkl. forrentning 5.335.511

Inden omstrukturering

Da selskabets indtjening de seneste 3 ar har veeret stigende og i 2014 viste et resultat fgr skat pA DKK 1.800.000, er
det antaget at selskabet vil have mulighed for at udlodde DKK 1.500.000 i de kommende 7 &r og i &r 8 kunne
udlodde DKK 1.684.949. Saledes vil forludsudbyttet vaere ferdigbetalt i &r 2022, hvilket vil stille Junior og Senior

lige, da aktieklasserne ophaves. Junior vil efterfglgende kunne kabe Senior’s anparter til i forvejen aftalt pris.
Efter omstrukturering

Det antages at selskabet efter omstrukturering kan udlodde DKK 900.000 arligt. Saledes vil forludsudbyttet vare
feerdigbetalt efter 6 ar.
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Inden omstrukturering
Forlodsudbytte til A-aktionaeren |Forlodsudbytte primo Renteomkostning 5% Forlodsudbytte efter renter Arets udbetaling af udbytte Forlodsudbytte ulltimo

2015 9.820.000 491.000 10.311.000 -1.500.000 8.811.000
2016 8.811.000 440.550 9.251.550 -1.500.000 7.751.550
2017 7.751.550 387.578 8.139.128 -1.500.000 6.639.128
2018] 6.639.128 331.956 6.971.084 -1.500.000 5.471.084
2019 5.471.084 273.554 5.744.638 -1.500.000 4.244.638
2020 4.244.638 212.232 4.456.870 -1.500.000 2.956.870
2021 2.956.870 147.843 3.104.713 -1.500.000 1.604.713
2022 1.604.713 80.236 1.684.949 -1.684.949 0
Total 2.364.949 -12.184.949

Efter omstrukturering

Forlodsudbytte til A-aktionaeren JForlodsudbytte primo Renteomkostning 5% Forlodsudbytte renter Arets udbetaling af udbytte Forlodsudbytte ulltimo
2015 4.520.000 226.000 4.746.000 -900.000 3.846.000
2016 3.846.000 192.300 4.038.300 -900.000 3.138.300|
2017 3.138.300 156.915 3.295.215 -900.000 2.395.215
2018 2.395.215 119.761 2.514.976 -900.000 1.614.976
2019 1.614.976 80.749 1.695.725 -900.000 795.725
2020 795.725 39.786 835.511 -835.511 0

Total 815.511 -5.335.511

14.3.7.4 Geldsbrev og anfordringslan- alternativ til A/B modellen

En sidste mulighed for vederlaeggelse kan ske ved, at overdragelsen sker via enten anfordringslan eller gaeldsbrev.
Jf. den beskrevne teori i afsnit 14.3.2 og 14.3.3, kan Junior tiloagebetale Ianet Igbende, uden at der skal beregnes
rente, beregnes kapitalisering eller afregnes gaveafgift af fordelen ved stiftelsen af lanet. Da selskabets seneste ar
har vist fornuftig resultatmeessig veekst, kan man argumentere for, at overdragelsen af virksomheden og
vederlzeggelse via et galdsbrev eller anfordringslan, kunne vaere en mulighed for Junior til at opna den ngdvendige

kapital til at tilbagebetale Senior.

15 Valg af modeller og gennemfgarsel af generationsskifte

Forgaende caseeksempler har foranlediget nedenstaende generationsskifteplan for overdragelsen af Drift ApS.

15.1 Planlaegning af generationsskiftet — indledende overvejelser
Det blev indledende fastlagt, at Senior gnsker at
virksomheden skal forblive familieejet, hvorfor han = Vesrdanszttelse
gnsker at overdrage virksomheden til sin ene sgn, Junior

A, der har veeret ansat i virksomheden i 10 &r. Derfor blev

det forudsat, at selskabet ville have gode muligheder for Omstrukturering Berigtigelse

fremtidig udvikling, ved Junior A som ejerleder.

Det blev endvidere fastlagt, at Senior gnsker at stille sine to sgnner lige, sdledes at Junior B fik et tilsvarende belgb,

safremt Junior A, i forbindelse med overdragelsen modtog gave.

Da Senior har ca. 75 % af sin formue stdende i virksomheden, er han ngdsaget til at indhente kapital i forbindelse
med overdragelsen. Det forudsettes, at han har brug for DKK 1.500.000 for at have likviditet nok til at leve
tilveerelsen som pensionist. Safremt dette krav kan efterleves er han villig til at give virksomheden som gave helt

eller delvist, safremt bgrnene som naevnt tilmed stilles lige.

Junior A’s formue er relativt beskeden, og det forudseettes, at han sammen med sin friveerdi i sin bolig kan
finansiere ca. DKK 1.500.000.
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15.2  Omstrukturering

Det er fundet relevant for Drift ApS at foretage hhv. en

Planlaegning
skattefri aktieombytning, samt en skattefri spaltning af ‘

Veerdianseettelse Overdragelse

ejendommen, hvilket er beskrevet i nervaerende afsnit.

15.2.1 Skattefri aktieombytning ‘
. . Omstruktureri igti
Af flere hensyn vil det veere relevant for Senior at Ml Bergtgeiee

foretage en skattefri aktieombytning, da det giver en fremadrettet fleksibilitet for generationsskiftet.

For det fgrste opnar Senior med en holdingstruktur, at selskabet kan udlodde de frie reserver skattefrit til
holdingselskabet. Dermed har han mulighed for at slanke Drift ApS, hvis dette er gnsket, saledes at

finansieringsbyrden for Junior bliver minimeret.

Endvidere giver det mulighed for at afsta selskabet skattefrit, helt eller delvist. Dette vil primert veere relevant for

Senior, safremt ejendommen fraspaltes, saledes at ejendomsselskabet kan afstés skattefrit til 3. mand.

Sidst men ikke mindst giver en holdingstruktur mulighed for, at Senior kan anvende A/B-modellen som

finansieringsform. Dermed vil Senior kunne modtage sit forlodsudbytte skattefrit til holdingselskabet.

Det antages, at der foretages en skattefri aktieombytning uden tilladelse, da der som naevnt kan ga noget tid far
SKAT vender tilbage med et bindende svar. Saledes skal generationsskiftet planlaegges i god tid, da Senior’s

holdingstruktur vil veere underlagt det 3-arige holdingkrav.

De subjektive betingelser medfarer dog som regel, at generationsskifte som udgangspunkt godtages som
begrundelse for skattefri omstrukturering, safremt det er naermere beskrevet hvorfor omstruktureringen er

ngdvendig for generationsskiftets gennemfarsel.

15.2.2  Skattefri spaltning
Som naevnt ovenfor, vil en skattefri spaltning, sammen med en aktieombytning veere en relevant mulighed for
Senior, for at skabe de optimale betingelser for at overdrage Drift ApS. Da ejendommen udggr en stor del af

selskabets samlede aktiver, er dette medvirkende til, at Juniors finansieringsbyrde bliver minimeret.

Derfor er det valgt, at Senior foretager en grenspaltning af ejendommen, sledes at holdingstrukturen vil indeholde

to datterselskaber, hvoraf driftselskabet vil vaere slanket.

Det fraspaltede ejendomsselskab, vil veere omfattet af pengetanksreglen, hvorfor det heller ikke er muligt for en

neartstdende medarbejder eller anden familie at overtage virksomheden via skattemassig succession.

Saledes er ideen med spaltningen, at ejendomsselskabet skal afstas til 3. mand, safremt Senior vurderer han har

behov for dette.

Det forudsattes, at bade de objektive og subjektive betingelser er opfyldt, jf. beskrevet teori i afsnit 10.5.
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15.3 Verdiansattelse
Efter formueskattekursens afskaffelse, har Senior ikke

leengere valgfrihed i forhold til vaerdiansattelsen af M m

Drift ApS. Séledes tager vaerdiansattelsen ‘

udgangspunkt i beregningen via TSS Cirkulare 2000-
09 i afsnit 11.7.2, samt bilag 2, der angiver hhv.

Omstrukturering Berigtigelse

veerdien fgr og efter den skattefrie spaltning.

Verdien for virksomheden far omstrukturering er beregnet til DKK 9.900.000, og efter omstrukturering til DKK
4.600.000.

15.4  Berigtigelsesform

15.4.1 Indledning

Gennemgangen i afsnit 14.3.7 af beregningseksempler pa de forskellige berigtigelsesformer, har dannet grundlag
for en beslutning om den valgte generationsskifteplan. Den mest optimale berigtigelsesform for Drift ApS, og
dermed den valgte generationsskifteplan, er valgt ud fra de opstillede forudsatninger for bade Junior A, Senior og
Drift ApS.

Det skal bemaerkes, at nedenstaende beskrevne valg ikke ngdvendigvis er den eneste lgsning for Drift ApS.

15.4.2 Valg af berigtigelsesform

Valget af berigtigelsesform tager udgangspunkt i, Planizegning Verdianseettelse Overdragelse

at selskabet efter omstrukturering overdrages til
Junior A med 50 % gave. Dette ud fra den

betragtning, at generationsskiftet kan foretages ‘
Omstrukturering Berigtigelse

med det samme, at dette efterlever kravene for

bade Senior og Junior A, samt at Senior har mulighed for at stille sine barn lige ved at give en lignende gave til

Junior B.

Som angivet i afsnit 14.3.7, vil dette give en opnaet kapital til Senior pé i alt DKK 2.750.020%, og en gaveafgift pa
to gange DKK 227.130, i alt DKK 454.260 til SKAT.

Ovenstaende valg af generationsskifte kraver, som navnt, at der foretages en skattefri aktieombytning, samt en
gren spaltning af ejendommen. Derfor er det antaget, at generationsskiftet er planlagt og indledt i god tid, saledes at

dette er pa plads fer selve overdragelsen finder sted.

8 Safremt det veelges, at salgssummen for Ejendom ApS udloddes med det samme.
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15.4.3 Overdragelse

Ovenstaende valg af modeller er valgt for at
foretage et optimalt generationsskifte for Drift
ApS. Forudsatningerne taget i betragtning, er

Drift ApS fart videre til Junior A med succes.

Senior har ved valgte generationsskiftemodel,

Planlzegning

Veerdiansaettelse

Omstrukturering

Overdragelse

Berigtigelse

faet sit nske opfyldt om, at virksomheden skal forblive familiegjet, samtidig med, at han har faet den forngdne

kapital til at fortszette livet som pensionist.

Endvidere har han faet stillet bgrnene lige. Junior A har faet ejerskabet af virksomheden, og Junior B har faet en

gave pa DKK 1.574.000.

Dermed kan Junior efter Senior har udstaet den 3-arige periode med holdingkravet, afstd virksomheden, og

overdrage denne til Junior A.
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16 Konklusion

Denne afhandling har belyst emnet generationsskifte af hovedaktionarvirksomhed. Dette har kraevet en beskrivelse
af bade teoretiske og praktiske forhold omkring forberedelse og gennemfarelsen heraf. For at gennemfare et
optimalt generationsskifte er det ngdvendigt at have indgéende kendskab til den galdende lovgivning, og lige s&
vigtigt er det at have kendskab til de faktiske forhold omkring overdrager, erhverver samt virksomheden selv.
Saledes er planleegningen af generationsskiftet en vigtig faktor, der skal overvejes og undersgges inden der

foretages nogle selskabs- og skattemassige tiltag som f.eks. omstrukturering og veerdiansettelse.

I neervaerende afhandling er forudsatningen, at Senior gnsker at virksomheden skal forblive familieejet. Derfor ser
han den gerne overdraget til den ene af hans sgnner, Junior A, der ligeledes gnsker at drive virksomheden videre og
overtage ejerskabet.

De indledende overvejelser omkring gennemfarelse af generationsskifte kan deles op i den sakaldte blgde og héarde
del. Den blgde del vaere sig de strategiske, forretningsmaessige og ledelsesmaessige forhold, i modsatning til den
harde del, der tager udgangspunkt i de gkonomiske og likviditetsmaessige forhold, der ger sig geeldende for hhv.

overdrager, erhverver og virksomhed.

Det forudseattes, at Junior A har de strategiske og ledelsesmaessige egenskaber, der kreeves for at virksomheden kan
drives videre og fortsztte den positive udvikling. @konomisk set har Senior en stor del af sin formue staende som
opsparing i virksomheden, hvorfor det er et krav for ham, at han far en betaling for overdragelsen, séledes at han
kan leve livet som pensionist. Endvidere bemarkes det, at Junior A ikke har en beskeden gkonomi, hvorfor det er
relevant at se pa hvorledes denne balancegang omkring hhv. overdrager og erhverver kan opfylde succeskriterierne

for alle parter.

Planlagningen af generationsskiftet stiller saledes betingelserne for den videre gennemgang af generationsskiftet,
herunder en stillingtagen til relevante omstruktureringsmodeller. De sarligt relevante omstruktureringsmodeller,
der er behandlet i denne afhandling er aktieombytning, fusion og spaltning, der alle har lovmaessig hjemmel i
aktieavancebeskatningsloven og fusionsskatteloven. Aktieombytning, der har lovhjemmel i ABL § 36, stk. 1-7, har
flere fordele for gennemfarslen af et generationsskifte for Drift ApS. Den opndede holdingstruktur betyder, at der
kan udloddes skattefrit udbytte fra driftselskabet, sdledes at der kan spekuleres i at slanke selskabet fra eventuelt
opsparet kapital, og dermed lette finansieringsbyrden for erhverver. Endvidere giver en aktieombytning den fordel,

at man kan afsta virksomheden helt eller delvist uden skattemzassige konsekvenser.

For at gennemfare en aktieombytning skattefrit med tilladelse, skal der tages stilling til de objektive og subjektive
betingelser. For at overholde de objektive betingelser skal aktionaren i det indskydende selskab veere fuldt
skattepligtig i Danmark. Endvidere er det en betingelse, at der udstedes aktier i forbindelse med ombytningen,

hvorfor ombytningen ikke udelukkende kan ske ved en kontant udligningssum. Samtidig er det en betingelse, at der
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ikke kan ske en formueforskydning mellem de indskydende selskaber. Ombytningen skal foretages inden for en

periode pa 6 maneder.

De subjektive betingelser i ABL § 36, stk. 1-3 kraeves ogsa overholdt, og betinger, at der skal vzre tale om en
forretningsmaessig grund. Overordnet set er det en betingelse, at overdragelsen begrundes konkret ud fra et
forretningsmaessigt og gkonomisk grundlag, og ombytningen skal foretages ud fra en forventning om, at den
opnaede struktur skal vaere en fremadrettet tilstand. Safremt der ikke foreligger en forretningsmassig begrundelse,
vil dette give anledning til at vurdere, at hovedformalet med aktieombytningen er skatteundgaelse eller skattesvig,

hvorfor der saledes ikke vil blive givet tilladelse.

Tilladelse er ikke et krav for at foretage en skattefri aktiecombytning. Far man ikke tilladelsen eller veelger man at
fortage den skattefrie aktiecombytning uden at ansgge, er man underlagt det 3-arige holdingkrav, der medfarer, at
aktieombytningen bliver skattepligtig sdfremt selskabet afstas eller likvideres i den 3-arige periode.

Nér man er underlagt holdingkravet er det altsé relevant at holde sig for gje, at en eventuel likvidation af selskabet
ogsa vil blive betragtet som en afstaelse, hvorfor det skal overvejes ngje hvorvidt man gnsker at foretage en
skattefri aktieombytning uden tilladelse, nar der er usikkerhed omkring virksomhedens fortsatte drift. | nogle
tilfeelde kan det veere relevant at foretage en kapitalforhgjelse i selskabet, for at skaffe den forngdne likviditet og
dermed minimere risikoen for at virksomheden ma dreje ngglen om. Da det, alt andet lige, altid vil vere at
foretrazkke at have tilladelse fra SKAT, er det derfor anbefalelsesveerdigt, at der indhentes et bindende svar, séfremt

man har forudsatninger for at begrunde ombytningen med en konkret forretningsmaessig arsag.

En anden vasentlig omstrukturering, som ogsa er anvendelig for Drift ApS i forbindelse med overdragelsen, er
muligheden for den skattefrie spaltning. Denne muligger, at enkelte eller samtlige aktiver overfgres til et eller flere
nystiftede selskaber, jf. FUL § 15a, stk. 2. Safremt alle aktiver og passiver overfares til to eller flere selskaber
kaldes spaltningen en ophgrsspaltning. Fraspaltes enkelte aktiver af virksomheden benavnes spaltningen en
grenspaltning. P4 samme made som ved aktieombytning geelder reglerne omkring de objektive og subjektive
betingelser. De objektive betingelser medfarer, at vederlaeggelsen for virksomheden til aktionaererne sker i samme
forhold som det har veeret inden spaltningen. Endvidere er det en betingelse safremt virksomheden grenspaltes, at
denne del af virksomheden skal udgere en driftsrelateret “gren” af virksomheden. Betingelsen omtales grenkravet,
jf. FUL § 15c, stk. 2. De subjektive betingelser kreever, i lighed med aktieombytning, at de konkrete
omstaendigheder og begrundelsen for den skattefrie spaltning kan forklares med en forretningsmaessig arsag.
Eksempler pa dette, der i gvrigt tidligere har varet godkendt af SKAT, kan vere risikoafdeakning af opsparet
kapital, samt lettere adgang til nye ejere.

Endvidere er begrundelsen, at der skal ske et generationsskifte, et argument for at foretage den skattefrie spaltning,
hvis blot begrundelsen stdr sammen med den konkrete forretningsmassige begrundelse, og dermed ikke star som et

grundlag alene.
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Ved brug af den skattefrie spaltning, har Drift ApS mulighed for at fraspalte den ikke driftsrelaterede ejendom, der
ligger i Drift ApS og udger en stor del af aktivmassen. Dette kan foretages med henblik pa at minimere
finansieringsbyrden for Junior A.

Da der i forvejen er foretaget en skattefri aktiecombytning, kan Senior spekulere i om han efterfalgende vil afstd

ejendomsselskabet skattefrit til eventuel 3. mand eller om han vil beholde dette og leve af driftsudbyttet.

Nar planlzgningen af generationsskiftet har fundet sted, og der er gennemfart de relevante omstruktureringer, er
det vasentligt at se pa vardiansattelsen af de involverede selskaber. | denne afhandling vedrgrer dette
veerdiansattelsen af Drift ApS, bade far og efter den skattefrie spaltning.

SKAT henviser i dag til, at unoterede aktier og anparter veerdiansattes efter TSS Cirkuleere 2000-09 og TSS
Cirkulaere 2000-10, samt TP vejledningen om vaerdiansattelse af kontrollerede transaktioner. Far afskaffelsen af
formueskattekursen var der vejledninger til hvordan veerdien af unoterede aktier og anparter skulle veerdianszttes,
béde inden- og uden for den gaveafgiftsberettigede personkreds. Saledes kunne man tidligere anvende
formueskattekursen til vaerdianseettelse inden for den gaveafgiftsberettigede personkreds, hvorimod TSS

Cirkulzrerne skulle anvendes til veerdiansettelse af unoterede aktier ved overdragelse uden for denne personkreds.

Verdiansattelsesprincipperne er siden afskaffelsen af formueskattekursen i princippet blevet lettere at forholde sig
til, da der nu kun er vejledningen i Cirkularerne fra 2000 tilbage. Dermed er der ikke lengere vejledninger til
specifikke personkredse, der kan drage fordel af at veerdiansatte til lavere handelsverdier. Dette synes at have en
teoretisk sund fornuft, da der reelt set er tale om vardiansattelse af den samme genstand. Afskaffelsen af
formueskattekursen bundede i, at veerdien ofte blev beregnet langt lavere end ved anvendelsen af TSS
Cirkulererne. Modellen begunstigede serligt overdragelsen af unoterede aktier med store immaterielle aktiver, der
ofte ramte langt fra handelsvardien.

Den starste forskel mellem verdiansettelsesprincipperne var, at formueskattekursen ikke tillagde en beregnet
goodwill, hvilket er tilfeldet i TSS Cirkulaere 2000-9. Her skal den beregnede goodwill, jf. TSS Cirkulaere 2000-
10, medtages i den videre beregning. Beregningerne pé casevirksomheden i afsnit 11.7 viste, at vaerdiansattelsen af
Drift ApS, inden ejendommen var fraspaltet, var DKK 900.000 hgjere efter TSS Cirkulaere 2000-09 end ved
veerdiansattelse efter formueskattekursen. Afskaffelsen af formueskattekursen har altsa store konsekvenser for
overdragelsen af Drift ApS, da Junior A’s finansieringsbyrde er DKK 900.000 hgjere end den oprindeligt ville
veere inden afskaffelsen. Det er bl.a. pd baggrund af ovenstaende vardiforskelle, at SKAT i ar valgte at &ndre i
cirkulere nr. 185, og derved “lukke skattehullet”, som de kaldte det.

For at tilretteleegge mulighederne for at foretage et optimalt generationsskifte, er det essentielt at forsta reglerne
omkring skattemassig succession. Ved generationsskifte har overdrageren mulighed for at overdrage
virksomheden til den naeste generation med skattemaessig succession, safremt der ikke er tale om et

pengetanksselskab. Hvis ikke der overdrages med skattemassig succession, betragtes overdragelsen som en
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afstaelse, hvorfor der vil udlgses aktieavancebeskatning. Derfor vil det som udgangspunkt altid vere en fordel, at
generationsskifte med succession, og dermed opna en skatteudskydelse pa ubestemt tid. Skattemaessig succession
kan anvendes pa overdragelser til fysiske personer inden for familiekredsen eller til naere medarbejdere.

Det er essentielt at forsta, at ovennavnte relevante omstruktureringsmodeller alle kan foretages skattefrit, da
modellerne bygger pa et successionsprincip, der medfarer, at skattebelastningen udskydes, og afregnes pa et senere
tidspunkt, nar aktierne eller anparterne afstas eller virksomheden bliver likvideret.

Nar der overdrages med skattemaessig succession succederer erhververen i de skattemaessige veerdier der hviler pa
aktierne, og bliver godtgjort for denne skattebelastning, der skal afregnes pa et senere tidspunkt ved, at der

beregnes en sakaldt passivpost. Denne beregnes som 22 % af den skattemassige avance der hviler pa aktierne.

Den sidste vasentlige ting i forbindelse med generationsskifte er en stillingtagen til hvorledes overdragelsen skal
berigtiges. Da det mere er undtagelsen end reglen, at overdrager har den forngdne gkonomi til at overdrage hele
virksomheden som gave til den naste generation, er det ofte veesentligt at se pa, hvilke muligheder der er for
berigtigelsen af overdragelsen af virksomheden. Typisk vil erhverver ogsa have begrensede gkonomiske
muligheder, hvorfor det kan vare et krav, at han/hende enten modtager virksomheden som gave helt eller delvist

eller at generationsskiftet bliver finansieret ved alternative berigtigelsesformer.

Safremt overdrager valger at give virksomheden som gave helt eller delvist, skal der afregnes en gaveafgift til
SKAT pé 15 % af den del der overstiger DKK 59.800, jf. BAL § 22, stk. 1 og BAL § 23, stk. 1.

Safremt der overdrages med skattemaessig succession, vil erhverver blive godtgjort med en passivpost, jf.
Kildeskattelovens § 33 D. Dette for at godtgare for den skattebelastning der hviler pé aktierne, der reelt ikke er en
del af gaven, men snarere en galdsovertagelse. Ud over kontant vederlag og gave, kan overdragelsen ogsa
berigtiges ved hhv. geldbrev og anfordringslan. Et geeldsbrev sidestilles typisk med et almindeligt lan
indeholdende en forrentning, ydelse, lgbetid og en fastlagt kurs, hvorimod anfordringslanet typisk vil veere rentefrit
og desuden indfries til kurs 100. Dog med den praemis, at kreditor til enhver tid kan kraeve lanet indfriet.

Endvidere kan berigtigelsen ske i form af lgbende ydelser. Dette veere sig kontante belgb, men ogsa naturalier som

f.eks. retten til fri bil eller bolig.

Et alternativ til skattemaessig succession og gvrige finansieringsformer, er anvendelsen af A/B-modellen. Modellen
letter finansieringsbyrden for erhverver, ved at lade det selskab der skal overdrages, finansiere generationsskiftet.
Dette sker ved at opdele aktierne i det selskab der skal overdrages, i A- og B-aktier, hvor A-aktierne tildeles en
serlig forlodsudbytteret svarende til handelsveerdien af selskabet. Nar overdrager har modtaget hele sit
forlodsudbytte inkl. forrentning, vil aktieklasserne blive ophavet, og erhverver kan kebe overdragers del af
virksomheden til en i forvejen aftalt pris. Anvendelsen af A/B-modellen kan dog synes noget risikabel at bruge, da
det er sveert at spad om virksomhedens fremtid, hvorfor der vil vaere en risiko for, at overdrager aldrig far den

forventede fulde handelsveerdi for selskabet. Derfor tillegges en forrentning af forlodsudbyttet, der modsvarer den
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risiko overdrager tager, ved at lade vente pa at fa udbyttet ud af virksomheden. Typisk vil der endvidere blive sat

en aremalsbegraensning, der angiver hvornar forlodsudbyttet skal vere faerdigbetalt.

I denne afhandling er det, jf. afsnit 15.4 besluttet, at overdragelsen af Drift ApS berigtiges ved 50 % gave og 50 %

kontant vederlag.

17  Perspektivering
Gennem mit arbejde med denne afhandling er jeg blevet klar over, at der er en raekke forhold i forbindelse med
generationsskifter, der giver anledning til kritiske spargsmal. Primert i forbindelse med arbejdet med de anvendte

veerdiansattelsesmodeller opstar der spargsmal til nuvaerende praksis.

17.1 Verdiansattelse i forbindelse med generationsskifter

Allerede inden &ndringen af formueskattekursen, har der veeret diskussioner om, om de nuverende vejledninger og
gxldende praksis for deres anvendelse, er det mest korrekte ift. at man gnsker at beregne en markedsveerdi. Bade
formueskattekursen og TSS cirkulaererne tager udgangspunkt i “gamle tal”, og verdiansatter saledes
virksomhedens veerdi i dag, pa baggrund af realiserede resultater. Idet ingen af modellerne tager hgjde for den
kommende udvikling, kan der stilles spargsmalstegn ved, om veerdianszttelserne er retvisende. Et alternativ til de
nuvarende modeller kunne veere discounted cashflow modeller, der udelukkende baseres pa fremtidige resultater
og budgetter. Fordele ved disse modeller er, at de forsgger at vaerdiansatte den fremtidige veerdi, idet der tages
hgjde for kendte forhold efter ar 1.

Den 5. februar 2015 blev formueskattekursen andret, saledes at det nu ikke laengere er en mulighed at benytte
denne fordelagtige veerdiansattelsesmodel. Ministeriets begrundelse for endringerne var, at modellen ikke gav et
retvisende billede. Dette haenger imidlertid fint sammen med diskussionerne omkring de resterende vejledninger til
veerdiansattelse i forbindelse med f.eks. et generationsskifte. | forlengelse heraf kan man sa undre sig over, at man
ikke ogsa stiller spargsmalstegn ved cirkulaere TSS 2000-9 og TSS cirkulare 2000-10.

17.2 Verdien af hjeelp fra SKAT

Som beskrevet i tidligere afsnit, kan det i flere tilflde vare en god ide at indhente bindende svar fra SKAT. Dette
kan bade veere et bindende svar omkring fremtidige strukturaendringer og veerdianszttelser i forbindelse med et
forestdende generationsskifte. Fer i tiden har et bindende svar haft stor vardi, idet man pa denne made kan fa
SKAT til at godkende den veerdi man har beregnet. En sddan godkendelse er meget vaerdifuld idet en “forkert”
veerdi kan have veesentlige konsekvenser. Muligheden for at indhente bindende svar vedr. veerdiansattelser vil dog
snart @ndre sig. | forbindelse med den for nyligt offentliggjorte skattely-pakke, forslog man, at bindende svar vedr.
en raekke forhold ikke skal vare bindende for SKAT alligevel. Netop et bindende svar om verdiansettelse vil
saledes formentlig fremover ikke veere bindende for SKAT. Denne manglende sikkerhed kan betyde, at der

fremover vil ske flere reguleringer af veerdiansattelser, idet man formentlig kan forvente at SKAT vil have fokus
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pa vaerdiansattelser i forbindelse med generationsskifter, idet de har &ndret formueskattekursen og herudover

generelt har meget fokus pa skattehuller i lovgivningen.

17.3  Stigende usikkerhed

| forbindelse med &ndringerne i formueskattekursen, blev muligheden for at overdrage en ejendom til den seneste
offentlige ejendomsvurdering med en afvigelse pa maksimalt 15 % fastholdt. Pa trods heraf er der fornyligt afsagt
en overraskende dom i fglgende afggrelse SKM2015.302. Afgarelsen omhandler veerdiansattelse af to ejendomme,
hvoraf der skulle beregnes gaveafgift. Idet SKAT ikke mente at de beregnede veerdier var pa markedsniveau, bad
SKAT om en sagkyndig vurdering af ejendommene. Dette kunne man imidlertid ikke forsta, da der i mange ar har
veaeret retskrav jf. cirkuleere nr. 185 om at veerdiansatte ejendomme til den offentlige ejendomsveerdi reguleret for
maksimalt 15 %. Herudover mente man at det har veeret praksis i flere ar, at veerdiansatte ejendomme til

overdragelse mellem parter inden for den gaveafgiftsherettigede personkreds, pa denne made. Landsskatteretten

godkendte SKAT’s anmodning om en sagkyndig vurdering, hvilket aldrig er oplevet far.

Ovenstaende eksempel viser, at det er utrolig vigtigt, at man sikrer sig at de veerdier man beregner for det farste
tilneermelsesvis tilsvarer handelsvardier, men herudover ogsa at man kan dokumentere hvorfor man har verdiansat

som man har. Det er saledes ikke nok, at give udtryk for at man har fulgt de af SKAT udstukne vejledninger.

Allerede inden SKAT’s ggede fokus pa bl.a. vaerdiansattelser og skattehuller de seneste ar, var det sveert for
menige mennesker at finde rundt i SKAT’s vejledninger og finde ud af hvordan et generationsskifte bar
gennemfares. Herefter er det kun blevet mere vanskeligt, og tilsyneladende er det snart teet pa umuligt at fa nogen
form for bindende hjeelp fra SKAT selv.

Side 71 af 79



18 Litteraturliste

18.1

18.2

18.3

18.4

18.5

Faglitteratur
Generationsskifte og Omstrukturering, 2. udgave med tilleeg, Michael Serup
Generationsskifte og Omstrukturering, Sgren Halling & Birgitte Sglvker
Generationsskifte og Omstrukturering, Overgaard og Olesen, 4. udgave
Skattelovsamling for studerende 2014/1

Hovedaktionaren — Skatte- og momsradgivning, Dorthe B. Madsen & Ebbe Melchior

Artikler & brochurer
https://www.danskrevision.dk/Raadgivning/Documents/Generationsskifte%20-%20brochure.pdf

https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/dk/Documents/tax/Generationsskiftebog. pdf

Hjemmesider
www.igenerationer.dk
www.skat.dk
www.tax.dk

www.skm.dk

Love
Aktieavancebeskatningsloven (ABL)
Boafgiftsloven (BAL)
Fusionsskatteloven (FUL)
Ligningsloven (LL)
Kildeskatteloven (KSL)
Selskabsskatteloven

Cirkularer og vejledninger
TSS Cirkuleere 2000-09
TSS Cirkuleere 2000-10
Cirkulaere 1982 nr. 185 (formueskattekursen)
Den juridiske vejledning 2015-1
TP vejledningen om kontrollerede transaktioner

Side 72 af 79



19 Bilag
19.1 Bilag 1 - Balance pr. 31 december 2014

Balance pr. 31. december 2014
Aktiver

Note 2014 2013
kr. tkr.
Anlaegsaktiver
Materielle anlsegsaktiver
Grunde 0g bygniNger .........cooiiiiiiiii 4 5.615.000 5.000
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar..................cccoeeeeeenn. 4 1.750.000 1.240
Materielle anlaegsaktiver ..........coooviiiiiiiiiiiiiie, 7.365.000 6.240
Anlaegsaktiverialt .........ccoooiiiii 7.365.000 6.240
Omseetningsaktiver
Varebeholdninger ... 0 0
Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser ..................... 1.550.000 1.550
Andre tilgodehavender .............coooiiiiiiiii 250.000 300
1.800.000 1.850
Likvide beholdninger ........cccoviviiiiiiii e, 1.100.000 500
Omsaetningsaktiver i alt ..........ccooooviiiii i 2.900.000 2.350
AKTIVER T ALT L 10.265.000 8.590
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Balance pr. 31. december 2014

Note 2014 2013
kr. tkr.
Egenkapital
Selskabskapital ...........coooeieiiii 5 80.000 500
Overfart resultat .............ovveiiiii e 5 6.100.000 3.830
Forslag til udbytte for regnskabsaret ...................cccovvvvnnnn. 0 0
6.180.000 4.330
Geeldsforpligtelser
Langfristede geeldsforpligtelser
Langfristet gaeld til kreditinstitutter ...............ccooveviiiiennennn, 2.150.000 2.750
Kortfristede geeldsforpligtelser
Udskudt skat ....... ..o 0 0
Kortfristet geeld til kreditinstitutter ...............cc.cooeeiiiiiiiinns 160.000 160
Lewverandarer af varer og tjenesteydelser ...........c.c.ccoeveeennn. 1.170.000 900
Selskabsskat ..o 350.000 250
ANAEN G210 ... 255.000 200
1.935.000 1.510
Geeldsforpligtelserialt .......cocoviiiiiiiiii e, 4.085.000 4,260
PASSIVER | ALT oo 10.265.000 8.590
Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser ....................... 6
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19.2 Bilag 2 — Modellernes falsomhed
19.2.1 TSS Cirkulere 2000-10

TSS Cirkulaere 2000-10 - Veerdiansattelse af goodwill
ikr. 2012 2013 2014
Resultat fgr skat 1.200.000 1.800.000 1.500.000
Reguleringer
- Ikke udgiftsfgrt Ign fra medarbejdende aegtefeeller - - -
+ Finansielle udgifter 75.000 80.000 70.000
- Finansielle indtaegter (110.000) (100.000) (80.000)
- Ekstraordinaere poster i henhold til ARL - - -
+ Afskrivninger pa tilkgbt goodwill - - -
Reguleret resultat 1.165.000 1.780.000 1.490.000
Vaegtning 1 2 3
1.165.000 3.560.000 4.470.000
Sum 9.195.000
Veegtet reguleret resultat 1.532.500
Udviklingstendens (hvis konstant udvikling) ((2014-2012)/2)
1.532.500
Driftsherrelgn 50% (dog min. 250 t.kr. og maks. 1.000 t.kr.) -
1.532.500
Forrentning af aktiver (kapitalafkast sats 2% for 2014 jf.
VSL§9 +3% =5%i | alt) 5% (513.250)
Rest til forrentning af goodwill 1.019.250
Kapitaliseringsfaktor ved levetid pa 7 ar 3,14 3.195.728
Beregnet goodwill 3.195.728
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19.2.2 TSS Cirkulere 2000-09

TSS-cirkulzere 2000-09 - Verdiansattelse af anparter i Drift ApS
Egenkapital jf. regnskab 6.600.000
Ejendomsveerdi (offentlig ejendomsvurdering) 5.615.000
- Ejendomsveaerdi jf. regnskab (5.615.000)

Goodwill (TSS 2000-10) 3.195.728

3.195.728
Udskudt skat 22% (703.060) 2.492.668
I alt 9.092.668
l alt afrundet ~9.100.000 |
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19.2.3 Cirkuleere nr. 185

Indtjeningsevne 2012 2013 2014
kr. kr. kr.

Skattepligtig indkomst 1.200.000 1.800.000 1.500.000
Underskud fra tidligere ar 0 0 0
Reguleret indkomst 1.200.000 1.800.000 1.500.000
Skat 24,5 % -294.000 -441.000 -367.500
Indtjening 906.000 1.359.000 1.132.500
Selskabskapital 500.000 500.000 500.000
Indtjeningsevne i procent 1,81 2,72 2,27
Gennemsnitlig indtjening 2,27
Kapitaliseringsfaktor 11,5

Gennemsnitlig indtjening * kapitaliseringsfaktor 26,05

Indre vaerdi
2014

Egenkapital jf. regnskab 6.600.000
Regnskabmaessig veerdi debitorer -1.550.000
Skattemaessige vaerdi debitorer 1.650.000

Regnskabmaessig veerdi driftsmidler -1.750.000
Skattemaessige veaerdi drifsmidler 1.350.000

Regnskabsmassig veerdi ejendom -5.615.000
Skattemaessige veerdi ejendom 5.500.000

Udskudt skat ej afsati regnskab 91.300

Reguleringer i alt -323.700 -323.700
Skattemaessig egenkapital 31/12-2014 6.276.300
Anparternes indre veerdi som procent af selskabskapitalen 12,55
Anparternes kapitaliseret veerdi som procent af selskabskapitalen 10,04

Anparternes veerdi
Faktorer Kurs

Kapitaliseretindtjeningsevne 11,50 26,05
Indre veerdi 80% 10,04
Total 36,09
Formueskattekursen 18,04
Anparternes veerdi efter cirkulaeret nr. 185 af 17-11-1982 9.022.395
1 alt afrundet 9.000.000
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19.3 Bilag 3 — Verdiansattelse efter omstrukturering

19.3.1 TSS Cikulaere 2000-10

i kr.
Resultat fgr skat

Reguleringer
- Ikke udgiftsfgrt Ipn fra medarbejdende gtefzeller

+ Finansielle udgifter

- Finansielle indtaegter

- Ekstraordinaere poster i henhold til ARL
+ Afskrivninger pa tilkgbt goodwill
Reguleret resultat

Vaegtning

Sum

Vaegtet reguleret resultat

Udviklingstendens (hvis konstant udvikling) ((2014-2012)/2)

Driftsherrelgn 50% (dog min. 250 t.kr. og maks. 1.000 t.kr.)

Forrentning af aktiver (kapitalafkast sats 2% for 2014 jf.
VSL§9 +3% =5%i | alt)
Rest til forrentning af goodwill

Kapitaliseringsfaktor ved levetid pa 7 ar

Beregnet goodwill

TSS Cirkulzere 2000-10 - Verdiansaettelse af goodwill

2012 2013 2014
1.200.000 1.500.000 1.800.000

75.000 80.000 70.000

(110.000) (100.000)  (80.000)

1.165.000 1.480.000 1.790.000

1.165.000 2.960.000 5.370.000

9.495.000
1.582.500

300.000
1.882.500

1.882.500

5% (232.500)
1.650.000

3,14 5.173.364

5.173.364
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19.3.2 TSS Cirkulere 2000-09

TSS-cirkulaere 2000-09 - Vardianszettelse af anparter i Drift ApS
Egenkapital jf. regnskab 565.000
Ejendomsveaerdi (offentlig

ejendomsvurdering) -
- Ejendomsveerdi jf. regnskab -
Goodwill (TSS 2000-10) 5.173.364
5.173.364
Udskudt skat 22% (1.138.140) 4.035.224
lalt 4.600.224
I alt afrundet 4.600.000
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