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Abstract

This paper examines what intangible property is, how to identify the ownership, which fac-
tors there have impact on the valuation process and which methods there are used to deter-

mine the arm’s length price on the intangible property.

The examination is based on the Danish legislation, Danish guidance from the tax authorities
and the OECD guidelines. In order to find a definition, figure out how the ownership is iden-

tified and which valuation methods there are used.

In that examination there is identified a number of issues regarding lack of guidance concern-
ing intangible property. This is partly due to intangible property in it’s nature is unique and

valuable.

To document that multinational entities acts at arm's length, it is crucial that independent par-
ties would have entered into the same agreements. The easiest way to document that the con-
tract is on arm’s length is to find a comparable transaction that have taken place between in-
dependent parties. In order to find a comparable transaction, there has to be a trade with a
similar intangible property. This is often impossible to find, as previously stated because in-
tangible property by nature is defined as unique and that there is great uncertainty about the

future value.

In such cases, it will be necessary for the multinational entities to have a detailed guide to
make an arm’s length valuation of the intangible properties when it is not possible to find

comparable transactions.

The Danish and OECD's guidelines are very limited in this area. This leads to increased risk
of multinational entities undergoing increases in taxable income and double taxation, since

they cannot value the intangible property so that the arm's length principle is satisfied.

It is a necessity that there will be an increased focus on international guidance on the valua-
tion of intangible property. OECD is also preparing a new chapter on special conditions con-
cerning intangible property. However the new chapter do not address the problem concerning

the valuation methods, so this is still an area subject to great uncertainty.
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1. Indledning

1.1 Problemfelt
Transfer Pricing har i1 princippet eksisteret sa lenge, der har veret handel til og beskatning

heraf. OECD introducerede deres forste vejledning 1 1979, hvor rapporten ”Transfer Pricing
and Multinational Enterprises” blev udgivet. Denne rapport blev erstattet 1 1995, hvor de ud-
gav OECD Transfer Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and Tax Administrati-

ons, som blev godkendt af The Committee on Fiscal Affairs og OECD'.

Der har igennem de sidste 20 ar vaeret en stor stigning i multinationale virksomheder og der-
med en stigende handel mellem koncerninterne parter®, som i dag udger 60-70 % af verdens-
handlen’. Tendensen er yderligere, at immaterielle aktiver i stigende grad udger en sterre del

af virksomhedernes aktiver, og derfor er de ogsa vigtige som beskatningsobjekter”.

I takt med stigningen 1 de multinationale virksomheder sker der samtidigt en stigning 1, hvor
stor en del af vaerdikaeden der indgér i disse konstellationer’. Dette er eksemplificeret i dette

billede:

Figure 3.1. A simplified representation of a global value chain
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Source: OECD (2012). “Global Value Chains: OECD Work on Measuring Trade in Value-Added and
Beyond™, internal working document. Statistics Directorate, OECD. Paris_

" OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 3

> OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 17, afsnit 1

3 http://www.skm.dk/media/863561/Aktuelle-skattetal-Transfer-pricing-2014.pdf
* Hedegaard, Beskatning af immaterielle aktiver, s. 1-3

> OECD, Addressing Base Erosion and Profit Shifting, s. 25-28
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Nér der er sd mange led 1 vaerdikaden, der bidrager med verdi til det endelige produkt, her-
under ogsé skabelsen af immaterielle aktiver, kan man forestille sig, at der kan opstd ejer-
skabsproblematikker, da det 1 sddan en situation vil vaere svart at henfore ejerskabet til en

enkelt juridisk enhed.

Nér virksomheder er en del af en koncern eller pd anden made har kontrol over hinanden, bli-
ver de interesseforbundne parter® efter ligningslovens § 2. Nér en virksomhed handler med
en interesseforbunden part, f.eks. et datterselskab, er det ikke nedvendigvis 1 deres interesse
at handle til markedsvilkér. Dette medforer, at selskaberne har mulighed for at optimere deres

skattebetaling ved at sikre, at profitten koncentreres i lande med lav selskabsbeskatning®.

Nér lande som Danmark har en hej selskabsbeskatning, giver dette de multinationale virk-
somheder incitament til indkomstallokering. Dette kan gores ved at flytte indkomstgenere-
rende immaterielle aktiver til lande med nul skat, eller lavere skat end Danmark. Det er derfor
1 de fleste landes interesse, iseer Danmark med hoj selskabsskat at sikre, at virksomhederne 1

Danmark far det korrekte skattemaessige resultat.

Den danske stat har gennem de sidste par ar gget indsatsen pa transfer pricing-omrédet, hvil-
ket 1 2013 har medfert indkomstforhgjelser hos multinationale virksomheder for 17,3 mia.
kr., og hvor det isar er sager vedrerende immaterielle aktiver, der har fort til indkomstforhe-
jelsen, som udger 74 % af det samlede belob’. Dette betyder nedvendigvis ikke, at SKAT har
ret 1 deres indkomstforhejelser, hvorfor dette ikke betyder, at der i sidste ende kommer 17,3

mia. kr. ekstra til beskatning 1 Danmark for 2013.

Der er ofte stor usikkerhed omkring veerdiansettelsen af unikke immaterielle aktiver'®, iser i
udviklingsfasen. Unikke immaterielle aktiver, sdsom varemarker, genererer ofte store penge-
stromme, hvorfor det kan vare 1 virksomhedernes interesse at overdrage ejendomsretten til

lande med lav beskatning.

® OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 19, afsnit 11

7 Se afsnit 4.2.1 LL § 2 Armslaengdeprincippet, hvor der er lavet en kort gennemgang af,
hvornar virksomheder bliver interesseforbundne parter

8 http://www.skm.dk/media/863561/Aktuelle-skattetal-Transfer-pricing-2014.pdf

? http://www.skm.dk/media/863561/Aktuelle-skattetal-Transfer-pricing-2014.pdf

10 http://www.business.dk/oekonomi/nu-begynder-den-globale-skattejagt
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Transfer pricing-lovgivningen kraver, at interesseforbundne virksomheder handler pd arms-
leengdevilkar''. Den foretrukne metode til at tilfredsstille armslengdeprincippet er, hvor de
koncernforbundne parter skal finde en sammenlignelig transaktion, der sker mellem to uaf-
hangige parter. Dette medferer problemstillinger i forbindelse med immaterielle aktiver, da

de sjeldent er sammenlignelige.

Denne problemstilling er stigende i relevans, da de immaterielle aktiver indgér som en storre
del af selskabernes verdiskabende aktiviteter, hvorfor der formegentlig ogsa er en stigning 1
salget af immaterielle aktiver. De immaterielle aktiver kan bidde overdrages selvstendigt og
som en del af et produkt eller en ydelse'?. Derudover er de meget lette at overdrage, da de er

uhdndgribelige og kan overfores til et andet selskab ved et simpelt salgsdokument.

Derfor er transfer pricing-regler og guidelines pd omrédet omkring immaterielle aktiver og
vaerdiansettelse af disse essentielle. Dette gaelder bade for virksomhederne, for at sikre at de
lever op til lovgivningen, og for skattevesnet for at de fér det rigtige skattemassige afkast af

disse handler.

"' Ligningslovens § 2
12 Wittendorff, Skat Udland 2007, artikel 292, s. 645-646
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1.2 Problemstillinger
I forbindelse med problemfeltet 1 afsnit 1.1 opstar der en rekke problemstillinger inden for

emnet transfer pricing.
* Hvad er et immaterielt aktiv?
* Hvordan identificerer man ejerskabet af et immaterielt aktiv?
* Hyvilke faktorer pavirker verdians®ttelsen af immaterielle aktiver?
* Hyvilke verdiansattelsesmetoder bruges der til vaerdiansettelse af immaterielle akti-

ver?

Denne opgave adresserer derfor folgende:

1.3 Problemformulering
Hvordan verdians®tter man immaterielle aktiver inden for rammen af transfer pricing-

reglerne? Herunder hvordan man definer og identificerer ejerskabet af immaterielle aktiver?
Derudover onskes en vurdering af, hvorledes OECD’s guidelines, SKATs juridiske vejled-

ning og SKATSs vardiansattelsesvejledningen bidrager til vaerdiansattelsesprocessen.

1.4 Afgraensning
Denne opgave vil tage udgangspunkt i de danske transfer pricing-regler og vejledninger, her-

under ligningslovens § 2, skattekontrollovens § 3B og statsskattelovens §§ 4-6 omhandlende
indkomstbegrebet, den juridiske vejledning afsnit C.D.11 omhandlende transfer pricing og

vaerdiansettelsesvejledningen fra SKAT.

Fra den juridiske vejledning enskes det i begraenset omfang at inddrage, hvilke dokumentati-
onskrav der er til verdians&ttelsesprocessen. Herunder udferslen af sammenlignelighedsana-
lysen og valg af veardianszttelsesmetoder. Fra vardiansattelsesvejledningen inddrages
SKATSs anbefalede metoder, der afgrenses her fra dokumentationskravene, da dette ikke er

det primere formal med opgaven.

Der vil ogsa blive taget udgangspunkt i OECD’s artikel 9 omkring armslaengdeprincippet og
OECD’s Transfer Pricing Guidelines fra 2010, da denne er udarbejdet med formaélet at kunne
anvende indholdet af artikel 9. Artikel 9 og OECD’s guidelines bliver brugt af SKAT, hvor-

for dette vurderes at vare relevante kilder.
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Jeg vil ud fra OECD’s guidelines komme ind pa, hvad immaterielle aktiver er, og hvordan
man identificerer ejerskabet og overdragelse af et immaterielt aktiv. Jeg vil lave en gennem-
gang af verdiansettelsesmetoder og modeller, da fokusset i denne opgave primart ligger pa,
hvordan verdiansettelsesprocessen foregar. Fokusset i opgaven vil ogséd vere pa sammenlig-
nelighedsanalysen, da dette er en af de vesentlige faktorer, der indgéar 1 vaerdiansettelsesme-

toderne fra OECD’s guidelines.

Jeg vil kun omtale dokumentationskravene i opgaven, da formélet med opgaven ligger pa
selve vaerdiansattelsen af de immaterielle aktiver. Der vil herudover ikke tages udgangspunkt
1 teorier omkring Advance Pricing Agreements, Mutual Agreement Procedures, serviceydel-
ser, l&n og driftsrelaterede fordringer, da disse omrader ikke vurderes relevante for at udar-

bejde en analyse omkring det valgte emne.

OECD’s nye Revised Discussion Draft on Transfer Pricing Aspects of Intangibles, Chapter
VI Special Considerations for Intangibles', er ikke en del af de galdende transfer pricing-
regler, hvorfor dele af kapitlet kun inddrages som vejledning og labende perspektivering. Det
primare fokus 1 opgaven vil derfor vere pa OECD’s nuvarende guidelines, da der er usik-

kerhed omkring, hvordan kapitlet kommer til at se ud, nér det er ferdigt.

Udkastet til kapitel VI tager fat i nogle af de relevante problemstillinger, der opstér i1 forbin-
delse med vardsattelse af immaterielle aktiver. Jeg vil inddrage afsnit A omhandlende iden-
tificering og definitionen af immaterielle aktiver. Derudover inddrages afsnit B1-B2 omkring

identifikation af ejerskab og funktionsanalysen af immaterielle aktiver.

Den regnskabsmassige tilgang til immaterielle aktiver vil der 1 opgaven afgraenses fra, da
immaterielle aktiver regnskabsmeessigt ikke bliver behandlet og defineret pd samme made,
som de gor aktiver transfer pricing-massigt. Denne tilgang inddrages kun 1 definitionen af
immaterielle aktiver og ejerskab af immaterielle aktiver for at illustrere forskellene herimel-

lem.

¥ OECD, Revised Discussion Draft on Transfer Pricing Aspects of Intangibles, 30 July 2013,
Chapter VI Special Considerations for Intangibles

Side 8 af 60



1.5 Metode
Jeg vil i opgaven tage udgangspunkt i den juridiske metode'®. Jeg vil herigennem undersoge

de retskilder, vejledninger og andre kilder, der er tilgengelige, for at analysere hvad der er

gaeldende ret pé transfer pricing-omradet.

Jeg vil ud fra den information, virksomhederne har til rddighed som vejledning i deres verdi-
ans&ttelsesproces, foretage en analyse af, hvilke problemstillinger der opstar herudfra. Her
vil jeg primert tage udgangspunkt i SKATS juridiske vejledning fra 2014, verdiansattelses-
vejledningen og OECD’s Transfer Pricing Guidelines.

Derudover vil jeg bruge tidskriftartikler og ph.d.-afhandlinger for at inddrage eksterne ek-
sperters meninger til at belyse, hvad immaterielle aktiver er, hvordan ejerskabet defineres og
her inddrage deres synspunkter pa, hvilke problemstillinger der opstér 1 forbindelse med var-

diansattelsesprocessen.

Jeg vil forst og fremmest analysere, hvad definition af immaterielle aktiver er. Herunder vil
jeg tage udgangspunkt i det civilretlige, regnskabsmaessige, skattemaessige og transfer pri-
cing-massige begreb. Herunder vil jeg inddrage OECD’s nye kapitel VI, hvor der er udarbe;j-
det en udvidet beskrivelse af, hvad immaterielle aktiver er, og hvilke kriterier de skal opfylde

for at kunne benytte definitionen inden for transfer pricing.

Derefter vil jeg analysere, hvordan man identificerer ejerskabet og overdragelsen af immate-
rielle aktiver, ud fra de ovenstdende begreber. Her vil jeg ligeledes inddrage det nye kapitel
VI, da det belyser, hvilke fokuspunkter virksomhederne skal have for gje ved identificering af
ejerskab og overdragelser af immaterielle aktiver. Derudover vil jeg inddrage artikler fra tids-

skriftet Skat Udland, som fremhaver ejerskabsproblematikken.

Jeg vil belyse, hvilke regler og vejledninger der er geeldende inden for transfer pricing. Arms-
leengdeprincippet vil blive belyst ud fra OECD’s artikel 9, OECD’s guidelines og ligningslo-
vens § 2. Jeg vil lave en gennemgang af verdiansettelsesmetoder og modeller, ud fra
OECD’s guidelines, den juridiske vejledning og vardiansettelsesvejledningen. Her vil jeg

inddrage artikler fra Skat Udland og SR-Skat omkring SKATSs verdiansattelsesvejledning og

' Nicolaisen, Introduktion til juridisk metode, s. 12-13
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Wittendorffs ph.d.-athandling, da de behandler en rekke af de problemstillinger, der opstar
ved verdiansettelse af immaterielle aktiver og belyser, hvilke metoder der er at foretraekke til
dette formal. I forbindelse med gennemgangen af vaerdiansattelsesmetoder inden for transfer
pricing vil jeg komme ind pd sammenlignelighedsanalysen og de problemstillinger, der op-

star nar der indgar immaterielle aktiver.

Derudover vil jeg lave en kort gennemgang af de paragraffer, der regulerer transfer pricing 1

Danmark, sdsom skattekontrollovens § 3B og statsskattelovens §§ 4-6.

Nér de forskellige dele af vardiansattelsesprocessen er blevet belyst, vil jeg foretage en vur-
dering af, hvilke problemstillinger der opstar, hvilke metoder der er de bedste til vaerdianset-
telse af immaterielle aktiver, og hvilke forbedringsmuligheder der er inden for vaerdiansattel-
se af immaterielle aktiver inden for rammen af transfer pricing. Til at belyse dette vil jeg lige-

ledes inddrage de ovenstdende kilder for at understotte min argumentation.

1.6 Kildekritik

1.6.1 Primeere kilder
OECD bruger peer reviews'” i alt deres arbejde, herunder ogsa ved udgivelse af artikler, vej-

ledninger mv. Det er alle landenes regeringer og fagfolk, der udferer disse reviews, hvorfor

outputtet betragtes som meget reliabel og valid data.

SKAT har udarbejdet den juridiske vejledning 2014-1 og verdiansattelsesvejledningen 2009.
Disse beskriver SKATs opfattelse af den galdende lovgivning'® og opdateres to gange ér-
ligt". Kilderne fra SKAT betragtes bade som reliable og valide, da vejledningerne er udar-
bejdet af skattestyrelsen, og da den juridiske vejledning har bindende virkning for skattevees-

1
net 8.

Ligningsloven er vedtaget 1 folketinget ved flertalsafstemninger, jf. Grundlovens § 41, og

derfor er denne kilde ligeledes reliabel og valid.

15 http://www.oecd.org/site/peerreview/

16 https://www.skat.dk/SKAT.aspx?0ld=167427&chk=209479
17 https://www.skat.dk/SKAT.aspx?0ld=167428&chk=209479
' https://www.skat.dk/SKAT.aspx?0ld=167429&chk=209479
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OECD’s guidelines, den juridiske vejledning og ligningsloven inddrages i opgaven, da disse
kilder giver en mere konkret tilgang til vaerdianseattelsen ud fra virksomhedens synspunkt og

er grundlaget for, hvad de har til rddighed 1 forbindelse med deres vardiansattelsesproces.

1.6.2 Sekundzre kilder
Skat Udland, tidsskrift for international beskatning, er et fagligt og anerkendt tidsskift, der

undergar peer review for at sikre, at indholdet 1 de enkelte artikler er korrekt. Artiklerne bli-
ver skrevet af fagfolk med stor viden og erfaring inden for de omréder, de beskriver'’, hvor-

for det vurderes, at kilderne har hej grad af trovardighed og validitet.

SR-Skat er ligesom Skat Udland et anerkendt tidsskrift. Artiklerne bliver skrevet af eksperter
og undergir ligeledes peer review”’. Kilderne vurderes derfor ligeledes at have hej grad af

troverdighed og validitet.

Disse kilder inddrages, da de beskriver en raekke af de problematikker omkring ejerskab, de-

finition og vaerdianseattelse af immaterielle aktiver.

Derudover anvendes der en rakke kilder 1 form af hjemmesider, artikler og ph.d.-
athandlinger, hvor de enkelte kilders validitet og reliabilitet er vurderet alt efter, hvor vasent-

ligt indholdet er.

19 http://www .karnoveroup.dk/shop/products/dk-skat-udland-la-sub
20 http://www karnoveroup.dk/annoncecenter/sr-skat
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2. Definition af immaterielle aktiver
For at kunne foretage en verdiansattelse af et immaterielt aktiv er det vigtigt at definere,

hvad immaterielle aktiver egentligt er. Der kan forekomme variation mellem, hvad immateri-
elle aktiver eller rettigheder er inden for de forskellige omrader, herunder juridisk, regn-

skabsmaessigt, skattemaessigt og transfer pricing-meessigt.

2.1 Civilretlig definition af immaterielle rettigheder
Immaterialretten er den, der beskytter littereere vaerker og kunstverker. Inden for immateriel-

retten defineres det som immaterielle rettigheder, frem for immaterielle aktiver.

Denne del af retssystemet knytter sig til forskellige love, sdsom ophavsretsloven, patentloven,
designloven, brugsmodelloven og varemarkeloven®'. Dette er ogsd de immaterielle aktiver,
der er defineret inden for civilretten. Altsd er den juridiske definition af immaterielle ret-

tigheder, ophavsret, patenter, brugsmodeller, designs, og varemaerker.

2.2 Regnskabsmassig definition af immaterielle aktiver
Den regnskabsmassige definition af aktiver er “Ressourcer, som er under virksomhedens

kontrol som et resultat af tidligere begivenheder, og hvorfra fremtidige ekonomiske fordele
forventes at tilflyde virksomheden”, og “anlagsaktiver er bestemt til vedvarende eje eller
brug for virksomheden™. Arsregnskabsloven definerer ikke immaterielle aktiver specifikt,

hvorfor der tages udgangspunkt i de Internationale Regnskabsstandarder ("IAS”).

IAS 38 definerer immaterielle aktiver som identificerbare, ikke-monetaere aktiver uden fysisk
substans. Herunder har de en raekke eksempler, sdésom software, ophavsret, varemarker, vi-

denbaserede aktiver og kontraktlige rettigheder®.

2.3 Skattemeessig definition af immaterielle aktiver
Skattemaessigt er der som udgangspunkt ikke en egentlig definition af immaterielle aktiver.

Der tages derfor udgangspunkt i den civilretlige definition af immaterielle rettigheder inden
for skatteloven®. Hvis man ser p4, hvordan de immaterielle aktiver bliver behandlet skatte-

massigt, kan man finde en definition 1 AL § 40, stk. 1-2. Denne beskriver de immaterielle

! Den Store Danske, definition af immaterialret, se link til litteraturlisten

*2 Andersen m.fl.,, Dansk Privatret, s. 743-763

> BEK af Arsregnskabsloven, punkt C under Bilag 1 - Definitioner

** Fedders, Arsrapport efter internationale regnskabsstandarter, s. 644

* Wittendorff, Armslengdeprincippet i dansk og international skatteret, s. 759

Side 12 af 60



aktiver som goodwill, knowhow, patenter, varemarker, forfatter- og kunstnerret 26 Denne
definition er ikke udtemmende men udtrykker eksempler’’. Derudover kan der jf. LL § 2
inddrages yderligere definitioner af, hvad immaterielle aktiver er, sdsom fanomener som
kvalificeres som immaterielle aktiver efter okonomisk teori’®. Disse faenomener defineres
som internaliseringsfordele, herunder synergieffekter”. Synergieffekterne kan veere stor-

driftsfordele, Cost Contribution Agreements og forretningsmuligheder’.

2.4 Transfer Pricings definition af immaterielle aktiver

Immaterielle aktiver er inden for transfer pricing kaldet “Intangible Property””’

eller forkortet
til IP. Direkte oversat vil det veere immateriel ejendom eller immaterielle rettigheder, men jeg
bruger i opgaven betegnelsen immaterielle aktiver.

I guidelines er der tre grupper af immaterielle aktiver. Brugsretsaktiver, virksomhedsrettighe-

der og litteraer og artistisk ejendom.

2.4.1 OECD Transfer Pricing Guidelines
Virksomheder kan jf. guidelines, badde eje immaterielle aktiver, men kan ogsé eje brugsretten

til dem. Brugsretsaktiver vil ofte vere industrielle aktiver sdsom patenter, varemerker, nav-
ne, designs og modeller. Dette er immaterielle aktiver, som oftest er tidsmassigt begranset,
men som man 1 den tidsperiode har monopol pé at benytte. Det er ofte en dyr proces, som
virksomhederne gennemgér for at udvikle disse aktiver gennem forskning og udvikling. De
patager sig gennem denne proces en betydelig ekonomisk risiko, da der aldrig er en garanti

for, at de vil tjene omkostningerne ind igen.

Der er 1 guidelines defineret to kategorier af immaterielle aktiver. De er opdelt 1 henholdsvis

kommercielle aktiver og marketingsaktiviteter.

De kommercielle aktiver er produceret gennem forskning og udvikling og er f.eks. patenter,
design og modeller. Derudover indgar der ogsd knowhow, forretningshemmeligheder (“trade

secrets”) og immaterielle rettigheder sdsom software.

?® Harboe, Skattelovsamling for studerende 2013/1, s. 27

" Magnus Informatik, SkatteMemo 2011, s. 50

8 Wittendorff, Armslangdeprincippet i dansk og international skatteret, s. 748

% Wittendorff, Armslangdeprincippet i dansk og international skatteret, s. 749

3% Wittendorff, Armslengdeprincippet i dansk og international skatteret, s. 746 + 751
3! OECD Transfer Pricing Guidelines, s.191
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Marketingsaktiverne har for virksomheden en promoverende vardi. Hvis denne vardi skaber
en overnormal indtjening, vil dette vaere et immaterielt aktiv. Dette er 1 guidelines defineret
som varemarker, handelsnavne, kundelister, distributionskanaler, unikke navne, billeder og
symboler.

Marketingsaktiverne er noget, virksomhederne har 1 en ubegranset tidsperiode, men de har
ikke monopol, da konkurrenter ikke er atholdt mod at genskabe en differentieret version af
marketingsaktiverne. Det er oftest ikke omkostningsfuldt at sikre sig juridisk ejendomsret
over et marketingsaktiv, men det er tidskrevende og dyrt at skabe og vedligeholde vardien af

dette™.

Nar man indgér i1 en koncern, kan der opstd internaliseringsfordele som navnt i afsnit 2.3.
Safremt disse ikke kan allokeres til enkeltselskaber i koncernen, ber disse ikke behandles

som immaterielle aktiver, uagtet at de skaber et overnormalt afkast®.

OECD’s guidelines’ beskrivelse af immaterielle aktiver er meget begraenset, da der er mange
ikke definerede immaterielle aktiver, som skaber en hgj grad af verdi for virksomhederne.
Da immaterielle aktiver i langt hejere grad end tidligere bliver udviklet og handlet med pa
verdensplan’, er definitionen af immaterielle aktiver en mere vasentlig faktor. Problemstil-
lingen omkring definering af immaterielle aktiver og verdiansattelse af disse arbejder OECD

pé at lese ved at udarbejde et nyt kapitel til deres guidelines omkring dette.”

2.4.2 OECD Revised Discussion Draft on Transfer Pricing Aspects of Intangibles
I dette udkast er der blandt andet et udkast til et nyt kapitel VI til deres Transfer Pricing

Guidelines. De beskriver i det nye udkast til kapitel VI, at definitionen af immaterielle aktiver

losriver sig fra de skattemaessige og de regnskabsmassige definitioner.

De oplister 1 afsnit A.1, punkt 40 tre kriterier, der skal opfyldes, for definitionen immaterielle
aktiver kan benyttes transfer pricing-meessigt:
1. Immaterielt betyder, at der ikke er et fysisk ("materielt”) eller finansielt aktiv

2. Immaterielle aktiver skal enten kunne ejes eller kontrolleres

32 OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 191-195

33 Wittendorff, Armslengdeprincippet i dansk og international skatteret, s. 746
3% Wittendorff, Armslengdeprincippet i dansk og international skatteret, s. 724
3> OECD, Revised Discussion Draft, s. 13-51
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3. Ved en transaktion mellem to uathangige parter skal der foregd betaling for det im-
materielle aktiv, der indgér i transaktionen. En uathengig part skal altsd vare villig til

at betale for den verdiskabelse, det immaterielle aktiv foretager.

Det skal ikke nedvendigvis kunne overferes selvstendigt for at vaere defineret som et imma-
terielt aktiv. Hvis noget passer ind i definitionen som immaterielle aktiver, men det ikke ska-
ber en overnormal indtjening og er unikt, opfylder det ikke betingelserne for at vare et trans-
fer pricing-maessigt immaterielt aktiv. Dette betyder, at hvor der indgar ikke vardiskabende
immaterielle aktiver i en kontrolleret transaktion, skal der ikke ske betaling herfor. Dette be-
grundes med, at uathaengige parter ikke vil vaere villige til at betale for immaterielle aktiver,

der ikke har en veardi.

De vil 1 det nye kapitel ikke satte labels pa, hvad der er, og hvad der ikke er immaterielle ak-

tiver, men de har lavet nogle beskrivelser af nogle potentielle kategorier.

Ud over hvad der i ovrigt er naevnt 1 det eksisterende kapitel VI, nevner de brands, kontrakt-
lige rettigheder, statslige licenser, licenser til brug af immaterielle aktiver, goodwill og

igangverende koncernverdi, synergier og markedsspecifikke karakteristika.

De to sidste definitioner er ikke kontrolleret eller ejet af enkelte virksomheder, hvorfor de
ikke opfylder definitionerne af immaterielle aktiver. Men der skal stadig tages hegjde for disse

faktorer, nér der skal handles pd armslengdevilkér.

Der bliver i dette nye kapitel taget hul pa en del nye definitioner pd, hvad immaterielle akti-
ver kan vare, og kriterier de skal opfylde for at kunne kaldes immaterielle aktiver inden for
transfer pricing. Dette er alt sammen faktorer, virksomhederne skal vere opmarksomme pa

gennem deres funktions- og sammenlignelighedsanalyse.*®

2.5 Delkonklusion
En af de grundleggende problemstillinger inden for transfer pricing er at definere, hvad im-

materielle aktiver er. Som tidligere beskrevet giver OECD’s guidelines forskellige eksempler
pa, hvad dette kan vare, men dette er ikke en udtemmende beskrivelse. I den danske lovgiv-

ning omkring transfer pricing findes der ikke en definition af immaterielle aktiver. Der skal vi

3® OECD, Revised Discussion Draft, s. 13-19
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tage udgangspunkt i skatteretten, som heller ikke har en egentlig definition, men som 1 AL §
40, stk. 1-2 beskriver, hvilke aktiver der ma afskrives pa. Derfor havner vi inden for dansk
lovgivning 1 den civilretlige definition, af hvad immaterielle aktiver er. Dette fremgér 1 5 for-
skellige love og medferer en omfattende sagning for at finde en egentlig definition.

Hvis det ikke er muligt for virksomhederne at finde en definition af, hvad immaterielle akti-
ver er, vil dette besvaerliggere processen, da de derfor ikke ville kunne identificere immateri-

elle aktiver, der indgér i kontrollerede salgstransaktioner.

Hvis virksomheden ikke kan finde en definition, ma de tage udgangspunkt 1, at en virksom-
hed, der har overnormal indtjening i forhold til, hvad aktiverne burde generere, samt har ved-
varende konkurrencemassige fordele, er en kraftig indikation p4, at der immaterielle aktiver

til stede’’.

OECD er ved at udgive et nyt kapitel VI, hvor de blandt andet laver en opdatering til definiti-
onen af immaterielle aktiver. Herunder nevner de en rekke nye immaterielle aktiver, som
ikke tidligere har vaeret naevnt i1 guidelines, samt at de har oplistet en reekke kriterier, de skal
opfylde, for at kunne benzvnes immaterielle aktiver inden for transfer pricing. Dette vil
sandsynligvis vare med til at lette vaerdiansettelsesprocessen for virksomhederne og for skat-

temyndighederne, da guidelines vil blive mere anvendelige pa dette omrade.

Mit fokus 1 denne opgave vil vare transfer pricing. Her defineres et immaterielt aktiv, jf.
ovenstdende, som aktiver der kan have en betydelig vardi, selvom de ikke er indregnet regn-
skabsmaessigt. Derudover er det defineret som aktiver, der er i virksomhedens kontrol, 1 for-

bindelse med kommercielle og marketingsaktiviteter.

37 Den Juridiske Vejledning, C.D.11.4.3.4.3, Aktiver og Dokumentationspligtsvejledning,
bilag 4. afsnit 4.2
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3. Overdragelse og ejerskabsproblematikker ved immaterielle ak-

tiver
For at besvare problemformuleringen er det relevant at identificere, hvornar et immaterielt

aktiv er ejet af en enkelt eller flere enheder for at kunne identificere en overdragelse, licensaf-

tale eller et salg til associerede parter.

Da immaterielle aktiver per definition er uhandgribelige, er disse svaere at s&tte ejerskab pa
og lette at overdrage. Dette skaber en raekke problemstillinger, da det er let at seelge immate-
rielle aktiver. Immaterielle aktiver kan overdrages ved et simpelt dokument og derfor er det
ikke altid lige let at identificere en overdragelse af et ejerskab eller en brugsret. Det kan lige-
ledes vaere immaterielle aktiver tilknyttet til et fysisk aktiv eller en service, der salges, hvor

der ved handlen ikke bliver taget hensyn og prissat efter dette.

3.1 Ejerskab over immaterielle aktiver
I transfer pricing opererer man med aflenning efter funktioner udfert, aktiver 1 brug og risici

pataget’. Med dette taget i betragtning er der ikke en transfer pricing-massig definition af,
hvornar et immaterielt aktiv er ejet af en enkelt eller flere enheder i en koncernstruktur. Jeg
ma derfor tage udgangspunkt i det civilretlige ejerskab, hvor ejerskabet ofte er stiftet ved re-
gistrering. [ nogle tilfelde er dette ikke muligt, hvis et immaterielt aktiv ikke er lovmaessigt
reguleret, eller er udviklet 1 samspil mellem flere akterer 1 en koncern. Néar dette er tilfaeldet,
er det en vanskelig opgave at identificere ejerskabet®®. Et eksempel herpé kunne vare kon-
cernsynergier, der som navnt 1 ovenstdende afsnit ikke er ejet af et enkelt selskab. Eller et
patent der er udviklet med bidrag fra mange selskaber, uden at bidragene er registret. I sddan
et tilfeelde, vil det veere svart at identificere og opdele ejerandele. Hvis parterne derimod har
registeret de ekonomiske bidrag, méd der foretages en fordeling af ejendomsretten ud fra et
okonomisk synspunkt. Derudover kan det ogsd vare svart at definere ejerskabet over ikke

lovregulerede immaterielle aktiver, sésom knowhow, bade civilretligt og skatteretligt™.

3.2 Overdragelse af immaterielle aktiver
Overdragelse af immaterielle aktiver kan enten foretages som salg, hvor ejendomsretten bli-

ver overdraget, eller gennem licensaftaler, hvor der vil blive betalt royalty for brugsretten til

3% Andersen m.fl., Skat Udland 2004, artikel 85, s. 176

3% Wittendorff, Skat Udland 2007, artikel 292, s. 639-640

* Wittendorff, Skat Udland 2007, artikel 292, s. 640 og Armslangdeprincippet i dansk og
international skatteret, s. 759
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det immaterielle aktiv''. Et aktiv er skattemassigt overdraget, nir enten der er indgdet en

bindende salgsaftale, eller at licensgiveren erhverver ret til at modtage licensafgiften*”.

Det er muligt at foretage et salg af en pakkelesning, hvor der bliver solgt bade fysiske aktiver
og immaterielle aktiver, for eksempel hvis produktionen af et produkt flyttes til et dattersel-
skab 1 udlandet, og moderselskabet tilbyder deres ekspertise 1 form af knowhow som en ser-
vice®. Der kan ogsa ske et samlet salg af immaterielle aktiver, hvor der blandt andet kan ind-
gd knowhow, patenter og forretningshemmeligheder 1 forbindelse med salg af en service eller
et produkt. Hvor dette er tilfeldet, skal man overveje, om verdien af de immaterielle aktiver
skal vaerdiansattes separat for at sikre, at der tages hejde for alle faktorer ved overdragelse til

. . 44
associerede virksomheder ™.

Ved et reelt salg af immaterielle aktiver er det let at afgere, hvorndr aktivet er overdraget.
Derimod; hvis man udarbejder licensaftaler med associerede virksomheder, som giver dem
brugsretten over de immaterielle aktiver, er der andre faktorer, der spiller ind. De associerede
virksomheder kan enten blive klassificeret som licenstagere, hvor de patager sig en stor del
eller hele risikoen, og dermed far de ogsé retten til afkastet. Hvis licenstageren, efter LL § 2,
kan klassificeres som en kontraktproducent, hvor det eneste, den associerede virksomhed fo-
retager sig, er at producere og dermed har en begranset risiko, vil kontraktproducenten mod-
tage en fortjeneste ud fra den ydede service, og den resterende residual vil blive allokeret til-
bage til licensgiveren®. Derigennem opnér licensgiveren ikke den eventuelt onskede skatte-

besparelse og har stadig den fulde risiko.

3.3 OECD Revised Discussion Draft on Transfer Pricing Aspects of Intangibles
OECD udbygger kapitel VI til ogsd at omhandle ejerskabsproblematikken, da dette er en af

de vasentlige faktorer, der skal fastleegges, for en vardiansettelse kan pdbegynde. Det er og-
sa nadvendigt at identificere ejerskabet, og hvem der bidrager med verdifulde funktioner til
transaktionerne for at sikre, at der sker en korrekt aflenning 1 forhold til armslaengdeprincip-

pet. Her skal aflenningen tage hegjde for funktioner udfert, aktiver 1 brug og risici pataget.

*! OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 196, afsnit 6.16
2 Wittendorff, Skat Udland 2007, artikel 292, s. 645
® Wittendorff, Skat Udland 2007, artikel 292, s. 646
* OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 197, afsnit 6.18
* Wittendorff, Skat Udland 2007, artikel 292, s. 647
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Det nye kapitel kommer ind pa, at det ikke altid er det juridiske ejerskab, der afspejler det
faktiske ejerskab over immaterielle aktiver. Dette skyldes, at der ofte er mange enheder i1 en
koncern, der bidrager med veardifulde funktioner til udviklingen, vedligeholdelsen og forbed-

ringen af de immaterielle aktiver*.

De oplister ligesom under definitionen af immaterielle aktiver en raekke punkter, som virk-
somhederne skal igennem, nar de har kontrollerede transaktioner, der enten vedrerer eller in-
deholder immaterielle aktiver'’:
1. Identificer den juridiske ejer baseret pd juridiske aftaler, herunder registreringer, li-
censaftaler og andre relevante kontrakter.
2. Identificer de parter, der udferer funktioner, der bidrager til vaerdien af de immateriel-
le aktiver.
3. Udfer en detaljeret funktionsanalyse for at sikre, at vilkarene 1 aftalerne afspejler par-
ternes bidrag til vaerdiskabelsen.
4. Identificer de kontrollerede transaktioner, der relaterer sig til udvikling, forbedring,
vedligeholdelse, beskyttelse og udnyttelse af de immaterielle aktiver.
5. Hvis muligt, skal armslaengdeprisen fastsettes for hver enkelt af de kontrollerede
transaktioner, hvor der sikres korrekt betaling ud fra funktionsanalysen.
6. 1sarlige tilfelde, som er beskrevet i OECD’s guidelines afsnit 1.64-1.68, vil det vaere

nedvendigt at omkarakterisere transaktionen, sa den afspejler armslengdevilkér.

Hvis det ikke er muligt at identificere en juridisk ejer af et immaterielt aktiv, er det den en-
hed, der har kontrollen over aktivet, og dermed har retten til at atholde andre parter fra at

bruge det*®.

3.4 Delkonklusion
Den storste problemstilling inden for identificering af ejerskabet af immaterielle aktiver er at

identificere alle de parter, der bidrager til veerdiskabelsen af det immaterielle aktiv. De parter,
der bidrager til det enkelte aktiv, skal have et afkast for deres ydelse eller have en ejerandel 1

aktivet, som ligeledes afspejler dette.

46 OECD, Revised Discussion Draft, afsnit 65 og 74
47 OECD, Revised Discussion Draft, afsnit 66
* OECD, Revised Discussion Draft, afsnit 71
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Det er teoretisk set for lovregulerede immaterielle aktiver simpelt at henfore ejerskabet til en
specifik enhed. Dette skyldes, at de lovregulerede immaterielle aktiver oftest skal registreres
til de enkelte virksomheder. I praksis er det ikke altid sadan, at det juridiske ejerskab afspejler
det faktiske ejerskab, da der er andre enheder, der kan bidrage eller kontrollere det immateri-
elle aktiv. Derimod; pa ikke lovregulerede immaterielle aktiver er det en anden sag. Dette er
en mere kompleks problemstilling, hvor man 1 nogle tilfeelde vil kunne identificere ejeren af

det immaterielle aktiv gennem gkonomiske registreringer.

Derudover kan jeg konkludere, at det er simpelt at identificere en overdragelse i1 form af salg,
hvis der er udarbejdet et salgsdokument, som indbefatter de immaterielle aktiver, der medhe-
rer 1 salget. Hvis virksomhederne i1 stedet vaelger at selge brugsretten gennem en licens, af-
hanger beskatningen af denne aftale af, hvor stor en risiko licenstageren pétager sig i forbin-
delse med aftalen. Ved et salg af ejendomsretten eller brugsretten er det som neevnt 1 det
ovenstiende vigtigt at sikre sig, at der ikke er andre associerede parter end overdrageren, der

skal have en del af afkastet.
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4. Transfer pricing-regler og lovgivning
For at kunne besvare problemformuleringens spergsmil om, hvordan man vardiansetter

immaterielle aktiver inden for transfer pricing, er det nedvendigt at finde ud af, hvilke regler

der er fastlagt pd omradet, og hvilke vejledninger der er tilgengelige.

4.1 OECD’s regler og guidelines
OECD har udarbejdet en skattemodeloverenskomst, som indeholder en rakke artikler om

indkomst og kapital. Modeloverenskomsten er udarbejdet med det formaél at sikre sig imod

dobbeltbeskatning for dermed at forbedre vilkdrene for handel pa tvers af landegrenser.

4.1.1 Artikel 9 Beskatning af associerede virksomheder
Artikel 9 beskriver, hvorledes der méa foretages indkomstreguleringer, hvis associerede virk-

somheder ikke handler pd armslengdevilkar ("markedsvilkar”).

Hvis to associerede virksomheder ikke handler med hinanden pa markedsvilkar, s& ma deres
resultater blive tilrettet af skattemyndighederne, s& det svarer til armslengdevilkar*’. Hvis for
eksempel den danske virksomhed indregner den tyske virksomheds profit, hvilket ogsa bliver
beskattet 1 Tyskland, skal den tyske virksomhed foretage korrektioner til sit beskatnings-

grundlag, séfremt det modsvarer en aftale, som to uafthangige parter ville have indgéet.

Nar man som virksomhed eller som skattemyndighed foretager sidanne korrektioner, skal der
tages hensyn til de ovrige bestemmelser 1 overenskomsten. Hvis der opstar problemer eller
uenighed omkring dette, ma skattemyndighederne radfere sig med hinanden og i fallesskab

na frem til en acceptabel lgsning.

4.1.2 OECD Transfer Pricing Guidelines
OECD har udarbejdet en vejledning til de multinationale virksomheder og til skatteadmini-

strationerne 1 OECD-landene. Vejledningen omkring anvendelse af armslengdeprincippet er
udarbejdet for at lette vaerdiansattelsen af handel pa tvaers af landegrenser mellem associere-
de virksomheder™. De beskriver i disse guidelines, at transfer pricing ikke er en eksakt vi-
denskab, men at det kraever god bedemmelse fra bdde virksomhedernes og fra skattemyndig-

. 1
hedernes side”’.

* OECD, Articles of the OECD Model Tax Convention on Income and Capital, artikel 9
°® OECD Transfer Pricing Guidelines, bagside cover
! OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 39, afsnit 1.13
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4.1.2.1 Armsleengdeprincippet
Nar to uathaengige virksomheder handler med hinanden, vil de automatisk prisfastsatte ud fra

de eksterne markedsvilkar og dermed handle med hinanden pd armslaengdevilkar. Dette er
den onskelige tilstand at opnd mellem associerede virksomheder for at sikre ligestilling mel-
lem uvath@ngige virksomheder og multinationale koncerner pé et skattemaessigt niveau.

Armslaengeprincippet behandler de associerede virksomheder som to separate uathangige
virksomheder. For at de associerede virksomheder kan leve op til armslengeprincippet, skal
de handle pd markedsvilkdr. Dette kan blandt andet gores ved at finde en sammenlignelig
transaktion under sammenlignelige forhold, hvilket jeg kommer narmere ind péd i afsnit

4.1.2.3 Sammenlignelighedsanalyse.

Hvis man som en multinational koncern lever op til armslengdevilkarene 1 alle interne trans-
aktioner, ber man 1 teorien undgé risikoen for dobbeltbeskatning. Dette kan i praksis udfor-
dres, da der ofte vare stor debat omkring, hvilke priser der er armslengdeprisen, nir en

dansk virksomhed handler med en associeret virksomhed i1 en anden skattejurisdiktion.

Ud fra virksomhedernes synspunkt kan dét at handle og dokumentere, at der er handlet pa
armslengdevilkér, vaere en dyr og besvarlig proces. Dette skyldes, at det 1 mange tilfelde
kan vaere sveart at efterligne markedsvilkar, iser nér der indgér immaterielle aktiver 1 transak-
tionen. Associerede virksomheder kan sagtens agere som uathangige parter, hvis de har in-
terne motivationsfaktorer, sdésom KPI’er pa profit, der far dem til at handle pa markedsvilkar.
Hvis de associerede virksomheder indgar 1 et turbulent marked, kan det vare, at de automa-
tisk tager hejde for markedsandringer, hvorfor de 1 hgjere grad vil efterligne, hvad uathangi-
ge parter ville have gjort og prissatte efter armslengdeprincippet. Der kan ligeledes vere in-
terne eller eksterne faktorer sdsom krav til cash-flow eller regeringsreguleringer, der vanske-

liggar de associerede virksomheders mulighed for at leve op til armslaengeprincippet.

Ud fra skattevaesenets synspunkt skal de huske, at langt de fleste virksomheder ikke foretager
skatteplanlaegning for at snyde 1 skat. Armslengdeprincippet kan vare nemt at efterleve, hvis
man har simple og sammenlignelige transaktioner. Derimod; hvis virksomhederne handler
med specialiserede services, meget differentierede produkter eller unikke immaterielle akti-
ver, er det langt mere kompliceret at finde sammenlignelige transaktioner for tilsvarende
handler under sammenlignelige forhold. I nogle tilfelde kan multinationale virksomheder pa

grund af deres kommercielle aktiviteter indgd handler, som uathangige parter ikke ville,
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hvilket ikke nedvendigvis betyder, at handlen ikke er pd armslengevilkér. Ligesom det for
virksomhederne kan vare en dyr og besvarlig proces at fremstille dokumentation, kan det
ogsa vare svert for skattevasenet at efterprove den dokumenterede proces. Hvis man som
skatteveesen nar frem til, at transaktionerne ikke er pa armslaengdevilkar, md de som navnt
foretage indkomstfiksering. Dette kan medfere dobbeltbeskatning, da samme profit ogsd er
beskattet 1 modpartens land. Nér skattevaesenet foretager korrektioner, er det kun 1 den skat-

tepligtige indkomst. Det har altsa ikke effekt pa det regnskabsmassige resultat for skat.

Nér de multinationale virksomheder prover at efterleve armslengeprincippet, giver det en
generel god fordeling af indkomstniveau mellem de multinationale virksomheder pé trods af,

at det kan vaere sveert at applikere armslangdeprincippet™.

4.1.2.2 Transfer pricing-metoder
Der er anbefalet fem forskellige verdiansattelsesmetoder 1 OECD’s Transfer Pricing Guide-

lines. Jeg vil 1 denne opgave komme ind pa de fem metoder for at kunne vurdere, hvilke me-

toder der er bedst til vaerdiansattelse af immaterielle aktiver.

De fem metoder er opdelt i1 to kategorier. De traditionelle transaktionsmetoder, som daekker
over CUP, resale price method og cost plus. Disse metoder er pd transaktionsbasis, hvor de
avendes pa enkelttransaktioner og er direkte metoder. Derudover er der de transaktionelle
profitmetoder, som indbefatter den transactional net margin method, kaldet TNMM, og trans-
actional profit split method. Disse metoder er indirekte nettoavancemetoder, da der ogsa ind-

gdr variable og faste omkostninger, der relaterer sig til den forretningsmassige aktivitet.

Resultatopgerelse over OECD's vaerdiansattelsesmetoder™:

Omseetning CUP
Bruttofortjeneste Resale price & Cost plus
Resultat fgr c .
e TNMM & Profit split

2 OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 31-36, afsnit 1.2-1.15
>3 Inspireret fra plancherne ”Operationel TP”, slide 14
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Rakkefolgen af de fem metoder afspejler SKATSs foretrukne reekkefolge, da de vurderer, at
CUP-metoden er mere pélidelig end TNMM™*. Dette skyldes, at CUP-metoden er tettere pa
transaktionen, og der derfor ikke er forstyrrende elementer, sdsom forskellige omkostninger,

forskellig regnskabspraksis med videre, der pavirker transaktionerne.

Derimod anbefaler OECD, at den metode, der giver det mest retvisende billede af armsleng-
deprincippet, er den metode, der benyttes. Her skal der tages hojde for omstendighederne,

der pavirker den kontrollerede transaktion™.

CUP (’Comparable uncontrolled price”)
Er en metode, der sammenligner pa pris og produkt®®. Virksomheder kan bade have en intern

CUP, hvor de selv har en sammenlignelig transaktion med en ekstern virksomhed. Hvis
transaktionen ikke er helt sammenlignelig, skal det vere muligt at lave en korrektion, som
tilpasser transaktionen, sa den tilfredsstiller armslaengdeprincippet. Ved en intern CUP ken-
der virksomheden alle de faktorer, der spiller ind pa den givne transaktion, og far derved ogsé

lettere ved at foretage korrektioner.

Ekstern part

Moderselskab
Datterselskab

57

Ellers kan de bruge en ekstern CUP, hvor de finder en tilsvarende transaktion mellem to helt
uathangige parter ude 1 markedet. Denne transaktion skal vaere sammenlignelig, ellers skal

der som 1 ovenstdende tilfelde kunne foretages korrektioner, som kompenserer for forskelle-

ne.
Moderselskab Datterselskab
Uafheengig Uafheengig

salger kgber

>4 Den Juridiske Vejledning, C.D.11.2.2.2.1 Metoderne

>> OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 59, afsnit 2.2

°6 OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 24

>7 Modeller inspireret fra Den Juridiske Vejledning, C.D.11.2.2.2.2 beskrivelse af CUP-
metoden
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Resale Price
Er en bruttoavancemetode, som péd dansk er oversat til videresalgsprismetoden. Armslangde-

prisen bliver beregnet ud fra, hvad distributeren far for at salge produktet til en vathengig
part. Metoden er bedst anvendelig, hvis distributeren ikke bidrager vasentligt til den vaerdi-
skabende proces. Den associerede distributer far ud fra videresalgsprisen en bruttoavancepro-

cent til deekning af salgs- og kapacitetsomkostninger >*.

Denne avance findes primart ud fra funktioner anvendt, risici pataget og aktiver i1 brug i for-
hold til en sammenlignelig ikke kontrolleret transaktion. Fortjenesten, den associerede distri-
buter fér, fratreekkes produktets pris, hvor den beregnede residual, som bade kan vare fortje-
neste eller tab, gér til producenten®. Denne pris betragtes som varende armslangde, da di-

stributeren har faet den fortjeneste, uathengige parter ville have opnéet ud fra samme udforte

funktioner.
Markeds | Brutto- | Intern \\
-pris ) avance | afregningspris )
60
Cost Plus

Er ligeledes en bruttoavancemetode, som baserer sig pd en omkostningsbase indeholdende
bade direkte og indirekte produktomkostninger. I omkostningsbasen ber der anvendes stan-
dartkostpriser for de indirekte og direkte produktionsomkostninger. Grunden til, at standard-
kostpriser bar anvendes 1 stedet for faktiske priser, er, at der kan vare ineffektivitet indeholdt
1 de faktiske omkostninger. Dette begrundes med, at de associerede virksomheder ikke altid
er motiveret til at indarbejde effektivitet 1 organisationen, hvis de far dekket omkostningerne
ved ineffektivitet. Til standardkostprisen tilleegges der en mark-up passende til funktionen,
som afspejler armslengdeprisen ud fra funktionsanalysen, ligesom videresalgsprismetoden®'.

e - .

Omkostninger \

moderselskab

Mark-up | afregnings-pris

62

*¥ Den Juridiske Vejledning, C.D.11.2.2.2.3 RPM-metoden

*> OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 28-29

% Modellen inspireret fra Den Juridiske Vejledning, C.D.11.2.2.2.3 RPM-metoden
! OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 26

%2 Den Juridiske Vejledning, C.D.11.2.2.2.4 Cost
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TNMM (”Transactional Net Margin Method”)
Er en nettoavancemetode, hvor man segger, hvad uathangige parter ville realisere 1 nettoavan-

ce pa transaktionsbasis. De sammenlignelige faktorer bliver fundet pd baggrund af “Profit
level indicators”, som er ROS (“Return on sales”), NCP (”Net cost plus”) eller ROA ("Return
on assets”). Den profitindikator, som virksomhederne valger at tage udgangspunkt 1, skal vee-
re én, der afspejler veerdiskabelsen af transaktionen. Derigennem vil det vaere lettere at identi-

ficere sammenlignelige transaktioner, hvis der er valgt en retvisende profitindikator.

Ligesom ved CUP-metoden kan der vare interne og eksterne sammenlignelige transaktioner.
Hvis virksomheden ikke har et salg til en ekstern part, hvorfra de kan benytte nettoavancen,

m4 de alene hense sig til funktionsanalysen®.

Metoden tager udgangspunkt i den part i transaktionen, som har de mest simple funktioner,
da det derved vil lette processen omkring at finde sammenlignelige ikke kontrollerede trans-
aktioner. TNMM er mindre folsom over for forskelle 1 omkostningsgrundlaget, der knytter
sig til transaktionerne, og forskelle 1 regnskabspraksis, da det er en nettoavancemetode.

I praksis fungerer TNMM ofte som en databaseundersggelse, hvis virksomheden ikke har in-
terne sammenlignelige transaktioner. Ved en databaseundersogelse indtastes der en rekke af
faktorer fra funktionsanalysen i den valgte database for at finde sammenlignelige transaktio-

ner mellem uafhengige parter®.

Transactional Profit Split
Er ligeledes en nettoavancemetode, som oftest anvendes, hvis begge parter har immaterielle

aktiver, der har et stort bidrag til vaerdien af transaktionerne. Metoden sandsynligger, hvor
stor en profit, eller hvor stort et tab, der skal fordeles mellem de associerede parter. Denne
metode fokuserer altsa pd begge eller alle parter, der indgar i1 handlen, og er derfor ikke en
ensidig metode som de ovenstdende. Denne metode er ikke athengig af, at der foreligger
sammenlignelige transaktioner, og baseres primert pa funktionsanalysen® og pa ekonomiske

analyser®. Her fordeles profitten enten gennem en bidragsanalyse eller en residualanalyse.

% OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 77-78, afsnit 2.58

% Den Juridiske Vejledning, C.D.11.2.2.2.6 TNMM

% Den Juridiske Vejledning, C.D.11.2.2.2.5 Profit Split-metoden
% Den Juridiske Vejledning, C.D.11.2.2.2.1 Metoderne
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Gennem disse analyser vurderer man, hvad uathengige virksomheder ville have opnéet i pro-

fit ud fra deres bidrag til transaktionerne®”.

I bidragsanalysen fordeles nettoavancen ud fra funktionsanalysen, hvor parternes forhand-
lingsstyrke og eventuelle sammenlignelige transaktioner tages 1 betragtning. Ved at fordele
pa nettoavanceniveau sikres det, at omkostninger og indtegter bliver fordelt pa samme

grundlag.

I residualanalysen fordeles basisafkastet ud fra en af de andre transfer pricing-metoder. Ved
fordeling af basisafkastet fjerner man bidraget fra verdifulde immaterielle aktiver, funktio-
ner, risici og andre aktiver. Derefter foretages der en fordeling af det resterende resultat pa

baggrund af de enkelte parters andele af vaerdifulde bidrag til transaktionerne.

I denne metode kan der opsta vanskeligheder, hvis de associerede parters bidrag er integreret,
sa en fordeling ikke er mulig. Derudover krever metoden ogsa meget detaljeret data fra alle

parter, der indgér i transaktionen®®.

4.1.2.3 Sammenlignelighedsanalyse
Sammenlignelighedsanalysen er hele grundstammen 1 armslengdeprincippet, da dette er den

bedste made, virksomhederne kan sikre sig, at de handler pd armslaengdevilkar. Dette gores
ved at leve op til de fem sammenlignelighedsfaktorer, som er nedvendige for applikation af

armslengdeprincippet.

De fem faktorer udgeres af realydelsens ("produktets™) egenskaber, funktions-, risiko- og ak-
tivanalyse, kontraktvilkér, skonomiske omstaendigheder og forretningsstrategier. De fem fak-
torer er relevante, da det er de faktorer, der 1 et eksternt marked er med til at preege prisen.

Sammenlignelighed inden for transfer pricing betyder, at der ikke er vasentlige forskelle
mellem den kontrollerede transaktion og den ikke kontrollerede transaktion. Hvis transaktio-
nen ikke er direkte sammenlignelig, skal der som tidligere navnt kunne korrigeres for disse
forskelle®. En ikke kontrolleret transaktion er en transaktion, der foregér mellem to uaf-

haengige parter, eller foretages mellem virksomheden og en ekstern part’’,

7 OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 93, afsnit 2.108-2.109

% Den Juridiske Vejledning, C.D.11.2.2.2.5 Profit Split-metoden

% Den Juridiske Vejledning, C.D.11.2.2.2.2 Beskrivelse af CUP-metoden
" OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 24
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Da der ofte er mangel pd sammenlignelige virksomheder og transaktioner, skal man ifelge
guidelines handle ud fra, hvad uatha@ngige virksomheder ville have gjort under lignende om-
stendigheder. Dette forekommer iser, hvis man handler med vardifulde immaterielle akti-

ver, hvor der er stor usikkerhed omkring deres fremtidige vaerdi.

I sddanne tilfelde vil man som uathangig part sikre sig den rette pris ved enten at lave tids-
begraensede aftaler, prisjusteringsklausuler, royaltysatser eller genforhandlingsklausuler som
en del af handlen’'. P4 denne méde vil virksomhederne kunne satte kriterier op i deres afta-
ler, som afger, hvor meget fortjeneste keberen ma fa ud fra det kebte produkt, fer en af klau-
sulerne traeder 1 kraft, og der dermed skal foretages en ekstra betaling til selgeren som kom-

pensation for den ikke budgetterede profit.

Det er vigtigt, at man som skattemyndighed og virksomhed har i mente, at der kan vare mere

end én pris, der tilfredsstiller armslangdeprincippet’”.

4.1.2.4 Dokumentation
Dokumentation omkring den proces, som virksomhederne har fulgt for at fa et armslengdere-

sultat, er nadvendig, for at skattemyndighederne kan efterprove dette. Dokumentationen skal
ifelge guidelines indeholde en beskrivelse af de handlinger, der er foretaget for at nd frem til
en armslengdepris, hvilke faktorer der indgér 1 vurderingen, hvilket sammenligningsgrundlag
der er, og hvilken metode der er blevet brugt. Dette er ikke juridisk bindende for skatteyderne

1 Danmark, da det ikke har hjemmel 1 lovgivningen73.

Dokumentationen skal fremstilles efter foresporgsel fra skattemyndighederne inden for en
rimelig tidshorisont. Derefter skal skattemyndigheden vurdere, om dokumentationen er til-
streekkelig ud fra hvilken information, der inden for rimelighedens graenser forventes at vare
tilgeengelig pa tidspunktet for transaktionen. Jo mere komplekse transaktionerne er, jo vigti-
gere er det at have god dokumentation for at kunne bevise, hvilke informationer der var til-

gaengelige pa tidspunktet for verdiansattelsen.

" OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 201, afsnit 6.28-6.31

2 Booker, Skat Udland 2011, artikel 487, afsnit ”Sammenfatning af Full Federal Court of
Australias dom”

73 Dansk lovgivning gennemgas nedenfor
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Guidelines beskriver, at selvangivelsen skal vare en indikator for, hvilke selskaber der skal
undersgges, samt hvor vigtigt det er, at skattemyndighederne udviser forsigtighed omkring

dokumentation, der vedrerer forretningshemmeligheder’”.

4.2 Dansk lovgivning
Den danske transfer pricing-lovgivning blev tilrettet 1 1998, s& den var i overensstemmelse

med OECD’s Transfer Pricing Guidelines. I den danske lovgivning finder man armslangde-
princippet i LL § 2, oplysnings- og dokumentationspligten 1 SKL § 3B, bedestraf 1 SKL § 17
og SKATS ret til at foretage korrektioner i SL §§ 4-6"°.

4.2.1 LL § 2 Armslengdeprincippet
Som navnt 1 ovenstdende er LL § 2 den danske lovgivnings svar pa armslengdeprincippet.

Forskellen fra ligningsloven til artikel 9 1 modeloverenskomsten er, at der i loven stér, at skat-
tepligtige ud fra stk. 1 skal handle pa markedsvilkar, hvor de 1 artikel 9 skriver, at skattemyn-
dighederne har ret til at foretage reguleringer, hvis de ikke lever op til armslaengdeprincippet.

LL § 2, stk. 1 beskriver, hvornar virksomheder eller juridiske personer har bestemmende ind-
flydelse og dermed skal overholde armslaengdeprincippet ved interne transaktioner. Der op-
nas jf. LL § 2, stk. 2 bestemmende indflydelse, hvis der direkte eller indirekte ejes eller rddes
over mere end 50 % af aktiekapitalen eller over 50 % af stemmerne. Armslaengdeprincippet

skal ogséd overholdes, hvis virksomheder har fzlles ledelse, jf. LL § 2, stk. 3.

4.2.2 SKL § 3B Dokumentations- og oplysningspligt
Skattekontrollovens § 3B, stk. 1 beskriver ligeledes, hvilke virksomheder eller juridiske per-

soner der er underlagt transfer pricing-lovgivningen. Ifelge paragraffen skal selskaber oplyse
om kontrollerede transaktioner med virksomheder eller juridiske personer, der har bestem-

mende indflydelse.

Ifelge SKL 3B, stk. 5 skal de skattepligtige udarbejde dokumentation for priser og vilkér for
de kontrollerede transaktioner. Denne dokumentation skal forelegges skattevasenet, safremt
de anmoder herom. Dokumentationen skal leve op til det generelle egnethedskrav og skal

kunne danne grundlag for en vurdering af, om der er handlet pd armslaengdevilkar.

4.2.3 SL §§ 4-6 Indkomstbegrebet, undtagelser og driftsomkostninger
Statsskatteloven indeholder nogle af de mere generelle regler omkring indtegter og omkost-

ninger. SL § 4, siger, at indtegterne skal vedrere den rette modtager. SL § 5 oplister indtaeg-

™ OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 181-185, afsnit 5.2-5.15
> Wittendorff, Skat Udland 2007, artikel 292, s. 635
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ter, som ikke skal beskattes i Danmark. SL § 6 omhandler omkostninger, der mé fradrages 1
den skattepligtige indkomst, sé lenge de er med til at sikre og vedligeholde indkomsten. Dis-

se tre paragraffer kan danne grundlag for transfer pricing-korrektioner’®.

4.2.4 Den juridiske vejledning C.D.11 Transfer Pricing
Formalet med vejledningen er at give en beskrivelse af de krav, der er fastsat i dokumentati-

onsbekendtgerelsen, BEK nr. 42 af 24. januar 2006, Indholdet i den juridiske vejledning har
bindende virkning for skattemyndigheden og dens medarbejdere, og den er udtryk for SKATSs
opfattelse af gaeldende ret’®. SKAT benytter i den juridiske vejledning OECD’s guidelines og

foretager henvisninger til denne, sdfremt det er relevant.

4.2.5 Vardianszttelsesvejledningen
Verdiansattelsesvejledningen er udarbejdet for at give skatteyderne et alternativ til veerdian-

settelsen af immaterielle aktiver, hvis der ikke foreligger sammenlignelige transaktioner’.
Denne vejledning erstatter TS cirkulaeret 2000-10 omhandlende vardiansattelse af goodwill
for mere komplicerede virksomheder. TS cirkulere 2000-10 baserer sig udelukkende pé hi-
storiske resultater og er derfor ikke retvisende, hvis man har med verdifulde immaterielle
aktiver at gere®. Formilet med vejledningen er ligeledes at sikre en storre ensartethed af

. . . . 1
vaerdiansattelserne af immaterielle aktiver®'.

4.2.5.1 Veerdianscettelsestilgange
Der er i verdiansattelsesvejledningen navnt tre verdiansattelsestilgange, der kan benyttes

til veerdiansattelse af immaterielle aktiver. Der er en markedsbaseret, en omkostningsbaseret

og en indkomstbaseret metode.

Den markedsbaserede metode tager udgangspunkt i sammenlignelighedsprincippet, hvor der
skal findes en sammenlignelig transaktion, foretaget mellem uathangige parter. Herunder er
der en direkte og en relativ prissammenligningstilgang. Den direkte tilgang er blandt andet
den, der benyttes i OECD’s guidelines’ CUP-metode. Den relative metode tager udgangs-

punkt i regnskabsmaessige negletal for grupper af sammenlignelige virksomheder®”.

’® Wittendorff, Skat Udland 2007, artikel 292, s. 635

77 Bilag 1 — Bech-Bruun plancher

78 https://www.skat.dk/SKAT.aspx?0ld=167429&chk=209479

7 http://www.bdo.dk/nyheder/Pages/NyvardiansattelsesvejledningfraSKAT.aspx

80 Vardiansaettelsesvejledningen, afsnit 1.1 Baggrund og nuvarende retspraksis

81 Vaerdiansattelsesvejledningen, afsnit 1.2 Formal

82 Vaerdiansattelsesvejledningen, afsnit 3.2 Vardiansattelse baseret pi markedsmetoden
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Den omkostningsbaserede metode fastsatter veerdien af det immaterielle aktiv pé baggrund af
de omkostninger, der er medgaet til opbyggelsen af dette, eller de omkostninger det vil kreve

at erstatte aktivet™.

Indkomstbaserede metoder tager udgangspunkt i de forventede fremtidige pengestromme, der
forventes at tilflyde virksomheden ud fra det immaterielle aktiv, hvor vaerdien af det immate-
rielle aktiv vil vaere en nutidsverdi af tilbagediskonterede fremtidige frie pengestromme, der
kan henfores til aktivet. Ved denne metode er der to forhold, der skal fastlegges. De fremti-
dige frie pengestromme og den tidsmaessige placering af disse, samt den diskonteringsfaktor,

der kompenserer for risiko og tid for de fremtidige frie pengestremme™*.

DCF- og EVA-modellen er indkomstbaserede metoder, Multiple er en markedsbaseret meto-

de og Relief from Royalty er en kombineret markeds- og indkomstbaseret metode®.

4.2.5.2 DCF-modellen (”Discounted Cash Flow”)
Er en verdiansattelsesmodel, hvor vaerdiansattelsessubjektet opgeres som en tilbagediskon-

teret veerdi af de forventede fremtidige pengestramme, der kan henferes til subjektet.

Formlen for modellen ser saledes ud:

i FCF,
o~ i (1+WACC)!

EV er den estimerede vardi, F'CF er det frie cash-flow, og WACC er det vejede gennemsnitli-

ge kapitalomkostninger™.

DCF-modellen baseres pa budgetter, der skal have sammenhang til historiske regnskaber.
Modellen opdeles i to perioder, hvor der for den ferste periode, som er vaekstperioden, skal
udarbejdes eksplicitte budgetter for hvert &r. Anden periode traeder 1 kraft, nar vaksten 1 ind-
tjeningen sammenfalder med veaeksten 1 samfundet; dette er kaldet terminalperioden.

Modellen tager hgjde for ledelsens forventninger til udviklingen, herunder effekten fra strate-

gier, som indarbejdes 1 budgetterne, hvorfra det frie cash-flow udledes. WACC’en er diskon-

% Vardiansettelsesvejledningen, afsnit 3.3 Vardiansattelse baseret pd omkostninger

# Vardiansettelsesvejledningen, afsnit 3.1 Verdiansattelse baseret pa fremtidig indkomst
% Vardiansettelsesvejledningen

8 Vardiansattelsesvejledningen, afsnit 4.1 DCF-modellen

Side 31 af 60



teringsfaktoren, som afspejler afkastkravet ud fra risikoen pa egenkapitalen og fremmedkapi-
talen over tid. Hvis der afviges fra branchenormen inden for disse faktorer, vil det fore til en

skarpelse af dokumentationskravet®’.

DCF-modellen er den mest benyttede model til verdiansattelse®™, herunder er det ikke
navnt, om dette ogsd er geldende for verdiansattelse af immaterielle aktiver. Vejledningen

omkring DCF-modellen er udarbejdet med udgangspunkt i veerdiansattelse af et selskab®’.

4.2.5.3 EVA-modellen (”Economic Value Added”)
EVA-modellen svarer meget til DCF-modellen. Det er igen en model, der tilbagediskonterer

vaerdien af de forventede fremtidige pengestremme. Metoden tager dog udgangspunkt 1 andre

faktorer til bestemmelse af det forventede afkast.

Formlen for modellen ser saledes ud:

> (ROIC, — WACC) - kap,_,
(1 + WACC)*

EVy = kap, +

t=1

Modellen bygger pa begreber fra regnskabsanalysen, sisom ROIC, hvilket er afkastet pd in-
vesteret kapital, hvor kap er den investerede kapital. WACC og EV stér for det samme som

ved DCF-modellen.

Den estimerede vardi af selskabet vil altsd vere hgjere end egenkapitalen, hvis afkastet af

den investerede kapital er storre end omkostningerne forbundet med kapitalfrembringelsen.

EVA-modellen kan bruges som kontrol af DCF-modellen, da den baseres pd de samme be-
regningsforudsetninger. Denne model er ligeledes opdelt 1 en budgetperiode og en terminal-
periode, som ligger til grund for det forventede afkast af den investerede kapital. Modellen

tager ligesom DCF-modellen ogsé udgangspunkt i vaerdiansattelse af et selskab’',

87 Vardiansettelsesvejledningen, afsnit 4.1 DCF-modellen og Bilag 2 - PwC Plancher om-
kring vardiansattelsesvejledningen

8 Vardiansettelsesvejledningen, afsnit 3.4 Anvendte vardiansattelsesmodeller i praksis
% Vardiansattelsesvejledningen, afsnit 4.1 DCF-modellen

% Vardianszattelsesvejledningen, afsnit 4.2 EVA-modellen og Bilag 2 - PwC Plancher om-
kring vardiansattelsesvejledningen

! Veerdianseettelsesvejledningen, afsnit 4.2 EVA-modellen
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4.2.5.4 Multiple
Multiple metoden tager udgangspunkt i regnskabsmaessige negletal for grupper af sammen-

lignelige virksomheder. Metoden kan bade tage udgangspunkt i indtjeningsmultiple og balan-
cemultiple. For at kunne benytte denne metode skal man ligesom ved OECD guidelines’ me-
toder foretage en sammenlignelighedsanalyse. Ved benyttelse af denne metode skal der laves
en tosidet analyse af virksomheden, der skal vardiansattes, og virksomhederne der bruges
som sammenligningsgrundlag. Dette gores for at sikre, at der er fastlagt et normaliseret var-
diansattelsesgrundlag, sa armslengdeprincippet bliver opfyldt. Dette afspejles ogsd i FSR’s

vardiansattelsesnotat:

” Uden et grundigt stykke forarbejde 1 relation til sédvel virksomheden, der enskes
verdiansat, som dennes peer-gruppe, er der risiko for, at en vaerdiansattelse med

multiple vil kunne afvige betydeligt fra et fair veerdiansattelsesgrundlag."*>

Som citatet ogsé fastslér, er det vigtigt, at der ikke er forskelle i1 de regnskabsmaessige prin-
cipper, eller at der kan justeres for disse forskelle 1 forhold til sammenligneligheden af peer-
gruppen. I denne metode kan immaterielle aktiver i de sammenlignelige virksomheder eller i
den virksomhed, der sammenlignes, have stor indflydelse pa verdiansattelsen ud fra multi-

pler, og det kan vaere kompliceret at nd frem til sammenlignelige normaliserede nogletal®.

4.2.5.5 Relief from Royalty-metoden
Dette er en metode til vaerdiansattelse af immaterielle aktiver. Her opgeres vardien af det

immaterielle aktiv som tilbagediskonterede betalinger, som erhverver af det immaterielle ak-

tiv ellers skulle have betalt for udnyttelse af dette ved erhvervelse af brugsretten.

Metoden er en kombineret markedsbaseret og indkomstbaseret metode. Royaltysatsen fast-
settes ud fra en sammenlignelig uafthangig transaktion, som i praksis vil findes i en Royalty-
eller kontraktdatabase. Den uathangige transaktion findes ved, at der udarbejdes budgetter
eller salgsprognoser over, hvor meget forventet fremtidig indtjening det immaterielle aktiv
kan generere. Ved udarbejdelse af budgettet er det ikke kun den specifikke indtjeningen fra
det immaterielle aktiv, der skal tages hgjde for. Eventuelle fordele, der kan opnas ud fra, hvad
det immaterielle aktiv har dannet grundlaget for, skal ogsa medtages 1 budgetterne. Disse for-

dele kan blandt andet veere kundeadgang og udvikling af nye produkter ud fra det erhvervede

%2 Veerdianseettelsesvejledningen, afsnit 4.3.3.1 Sammenlignelighedsgrundlaget (peer-gruppe)
% Eskildsen m.fl., SR-Skat Online, 2009, afsnit 4.3 Multiple
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immaterielle aktiv. Disse sammenlignelige faktorer indtastes i databasen, hvorudfra der fin-
des en sammenlignelig royaltysats, som bruges til beregningen af armslengdeprisen for det

immaterielle aktiv.

Royaltyafregningen tager oftest udgangspunkt i omsaetningen, hvortil der kan vare mini-
mumslofter, lump-sum betalinger mv. I denne model er der ligeledes en diskonteringsfaktor,
hvor WACC’en kan benyttes. Den skal afspejle tid og risiko, der er forbundet med omseet-

ningsforventningerne for det immaterielle aktiv’*.

4.3 Delkonklusion
Jeg kan ud fra min ovenstdende gennemgang af vejledninger og dansk lovgivning pa transfer

pricing-omrddet konkludere, at det er en omfattende proces at skulle foretage verdiansattel-
ser af immaterielle aktiver. Det er ressourcekraevende at skulle sette sig ind i lovgivningen og
derigennem at f4 den fulde forstéelse for, hvilke krav der bliver stillet til denne proces, og

hvordan man som virksomhed kan leve op til disse krav.

Hovedformélet med transfer pricing er at sikre, at associerede virksomheder i1 forskellige
skattejurisdiktioner handler til armslengdevilkér, jf. OECD’s artikel 9 og LL § 2. Dette er en
vigtig faktor for de enkelte skattemyndigheder, si de far en korrekt skatteafregning. At asso-
cierede virksomheder lever op til armslengdeprincippet er ogsd essentielt af konkurrence-
massige arsager. Det vil have en konkurrenceforvraengende effekt, hvis multinationale virk-
somheder kan opna skattefordele, som almindelige enkeltstiende virksomheder ikke kan op-
na. Hvis det ikke var et lovkrav, at associerede virksomheder skulle overholde armslangde-
princippet, og de dermed kunne prissatte, som de ville, ville det betyde, at de kunne undga

beskatning ved at flytte overskud til lande med lav eller ingen beskatning.

Ud over at skulle handle pa armslaengdevilkar er det ogsé en vasentlig faktor at kunne doku-
mentere, at de koncerninterne handler, der er foretaget, ogsa lever op til dette princip. Inden
for dansk lovgivning skal vi overholde skattekontrollovens § 3B. I SKL § 3B beskriver de
ikke specifikt, hvordan dokumentationen skal udarbejdes, men for at afthjelpe processen har
SKAT udarbejdet en juridisk vejledning, og der kan ydermere tages udgangspunkt i OECD

Transfer Pricing Guidelines.

 Vaerdianszttelsesvejledningen, afsnit 4.4 Relief from Royalty-metoden og Bilag 2 - PwC
Plancher omkring vardiansattelsesvejledningen
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Jeg har analyseret OECD’s fem forskellige vaerdiansattelsesmetoder for at identificere, hvil-
ke kriterier der skal opfyldes, for at metoderne er anvendelige. I den sammenh&ng er det
identificeret, at det er de faerreste metoder, der er anvendelige til vaerdiansattelse af immate-
rielle aktiver. Dette skyldes, at immaterielle aktiver ofte er unikke og vaerdifulde og dermed
ikke er sammenlignelige. De fire ud af fem anbefalede metoder kraever sammenlignelige
transaktioner mellem uathaengige parter for at kunne tilfredsstille armslaengdeprincippet. Det
er kun profit split-metoden, der kan bruges uden sammenlignelige transaktioner. I praksis vil
OECD’s metoder derfor ikke vere let anvendelige, og andre metoder vil vere at foretraekke,

som ogsd naevnt 1 SKATs vardiansettelsesvejledning.

Det er ofte svart at finde sammenlignelighed inden for transaktioner, der vedrerer, eller hvor
der indgér, immaterielle aktiver. Vardiansattelsesvejledningen fra SKAT er udarbejdet for at
afthjelpe virksomhederne med denne problemstilling. Vejledningens eksempler for de ind-
komstbaserede- og markedsbaserede metoder tager udgangspunkt i vaerdiansattelse af hele
virksomheder. Det er kun relief from royalty-metoden, der er henvendt direkte til vardian-

settelse af immaterielle aktiver.

Det er min vurdering, at intentionerne med vejledningen er bedre end selve outputtet. Vejled-
ningen er meget kortfattet og vag 1 formuleringerne. For at kunne hj&lpe virksomhederne
med deres vaerdiansattelse af immaterielle aktiver bliver SKAT nedt til at udarbejde flere og
mere specifikke eksempler for at kunne give en bedre vejledning. Derudover vil det, at en
dansk virksomhed folger SKATs verdiansattelsesvejledning til vaerdiansattelse af deres
kontrollerede transaktion, hvor der indgar immaterielle aktiver, ikke nedvendigvis afspejle
armslengdeprisen i den associeredes land. Dette skyldes, at modpartens skattemyndighed
sandsynligvis ikke har en tilsvarende verdianseattelsesvejledning. Derfor er det nedvendigt,
hvis vejledningen skal kunne udnyttes til fulde, at det bliver en international vejledning, da de

forskellige skattemyndigheder kan vare uenige om armslangdepriserne.
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5. Vaerdiansattelse af immaterielle aktiver
Som tidligere nevnt opstir der en del problemstillinger 1 forbindelse med vardiansettelse af

immaterielle aktiver inden for rammen af transfer pricing. Dette skyldes, at der ofte er stor

usikkerhed omkring bade definitionen, ejerskabet og verdiansattelsen.

Jeg vil 1 dette afsnit analysere pa, hvilke problemstillinger der opstar ved vardiansattelse af
immaterielle aktiver og derefter foretage en vurdering af, hvordan disse problemstillinger kan

loses.

5.1 Vardiansattelse ud fra armslengdeprincippet
Da armslengdeprincippet handler om, at associerede parter skal handle pd markedsvilkar,

opnds denne overbevisningen bedst, hvis der findes en sammenlignelig transaktion under

sammenlignelige forhold mellem uathangige parter.

5.1.1 Sammenlignelighed
Sammenlignelighed er en af de vigtigste faktorer under armslengdeprincippet, da man der-

ved kan dokumentere, at transaktionerne er pd markedsvilkar. Det er derimod sjeldent, at der
kan findes sammenlignelige transaktioner for immaterielle aktiver, da disse ofte er af unik

status og har en hej veerdi’”.

Nedenfor vil jeg gennemga de fem sammenlignelighedsfaktorer for at identificere, hvor der
opstar problemstillinger, nir disse faktorer skal beskrives med henblik pa immaterielle akti-

ver.

5.1.1.1 Produkt
For at kunne finde sammenlignelige transaktioner til et immaterielt aktiv er det nedvendigt at

kunne identificere aktivet og beskrive det udferligt. Som tidligere naevnt er der i dansk lov-
givning ikke en egentlig definition af immaterielle aktiver inden for transfer pricing-
lovgivningen, og derfor tager Den Juridiske Vejledning ogsa udgangspunkt i OECD’s guide-
lines™. Det, at der ikke er en definition af immaterielle aktiver i dansk lovgivning, og at

OECD guidelines’ definition ikke er omfattende, skaber en raekke problemer for de associe-

%> Den Juridiske Vejledning, C.D.11.2.2.1.3 Nar der ikke findes sammenlignelige transaktio-
ner
% Den Juridiske Vejledning, C.D.11.4.3.4.3 Aktiver
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rede virksomheder. Dette begrundes med, at de ikke har definitioner at stette sig op af, og

processen med at identificere og beskrive immaterielle aktiver vil derfor blive kompliceret.

5.1.1.2 Funktionsanalyse
Funktionsanalysen er den vigtigste part af sammenlignelighedsanalysen, da denne beskriver,

hvilke funktioner de enkelte parter i den kontrollerede transaktion har i1 brug, hvilke risici de
har pataget sig, og hvilke aktiver de har i brug, som bidrager til indtjeningen. Denne analyse

skal ogséd udferes uanset, om der findes sammenlignelige transaktioner eller ej.

Denne del af sammenlignelighedsanalysen giver et godt indblik i, hvad de enkelte parter bi-
drager med og dermed, hvordan afkastet skal fordeles. Nar en eller flere af parterne har im-
materielle aktiver, der bidrager til indtjeningen, er det en meget vigtig faktor, at bidraget kan
beskrives for at kunne vurdere, hvor meget fortjeneste der er knyttet hertil. Her er det veesent-
ligt, at man kan beskrive, hvilken virksomhed der har udviklet det, hvem der har juridisk
gjerskab, hvem der har haft omkostninger til oparbejdelsen af aktivet, og hvilken virksomhed

der bruger eller har gavn af det immaterielle aktiv’’.

Hvis den ene virksomhed udferer en funktion 1 form af markedsfering, og der 1 denne funkti-
on indgar adgang til kundelister, er dette et immaterielt aktiv. Hvis virksomheden pétager sig
den gkonomiske risiko for markedsferingen, skal de ogsé have et afkast, der afspejler de
funktioner, der er udfert. Det kan imidlertid vaere sveert at identificere, hvor meget deres kun-
delister har af pavirkning pd afkastet, hvor stor risiko der er i forbindelse med atholdelse af

markedsferingsomkostningerne, samt hvor krevende det er at udfere markedsferingen.

Derfor er det essentielt, at der udarbejdes bedre vejledning omkring funktionsanalysen med
henblik pd immaterielle aktiver. Derigennem vil det lette processen for de multinationale
virksomheder, da de ligesom med definitionen og ejerskabet vil fa lettere ved at identificere
funktioner, aktiver og risici, der indgar 1 udviklingen, vedligeholdelsen og forbedringen af det

immaterielle aktiv.

5.1.1.2.1 OECD Revised Discussion Draft on Transfer Pricing Aspects of Intangibles
I OECD’s nye kapitel VI er et afsnit dedikeret til funktioner, aktiver og risici forbundet med

immaterielle aktiver. Her kommes der ind pa, at der i mange tilfeelde er flere enheder, der bi-

°" Den Juridiske Vejledning, C.D.11.4.3.4.3 Funktionsanalysen

Side 37 af 60



drager med verdifulde funktioner til de immaterielle aktiver, som ogsd navnt i indledningen,

hvor sterre dele af verdikeden bliver inddraget 1 de multinationale koncerner.

I dette afsnit gores det klart, at det er en vasentlig faktor at udarbejde en funktionsanalyse for
den kontrollerede transaktion, der vedrerer immaterielle aktiver. Ved at udarbejde funktions-
analysen kan man identificere bidrag til det immaterielle aktiv fra andre parter end den juridi-
ske eller kontrollerende ejer. Hvis hele eller dele af funktionerne vedrerende det immaterielle
aktiv er outsourcede, skal den juridiske ejer have kontrol over funktionerne, der bliver udfert,
for at opnd ret til en del af afkastet af de vardiskabende funktioner. Ved outsourcing af funk-
tionerne skal der foretages armslengdeaflonning til de associerede parter, hvor der tages hoj-

de for funktioner, aktiver og risici, som beskrives i det folgende’™.

Funktioner udfart
Der oplistes 1 det nye udkast en rekke neaglesuccesfaktorer, som indgar i udviklingen, vedli-

geholdelsen og beskyttelsen af immaterielle aktiver:
* Design og kontrol over forskning og marketingprogrammer
* Kontrol over budgetter
* Kontrol over strategiske beslutninger vedrerende udvikling af immaterielle aktiver
* Kontrol over vigtige beslutninger vedrerende beskyttelse af de immaterielle aktiver
* Lgbende kvalitetskontrol over de funktioner, der udferes af associerede parter, som

har veesentlig indflydelse pa verdiskabelsen

Disse funktioner kommer ofte med meget verdifulde bidrag til de immaterielle aktiver. Der-
for vil det, som navnt 1 det ovenstdende, normalt vaere den juridiske ejer, der udferer funkti-
onerne. Hvis de ikke bliver udfert af den juridiske ejer, er det vigtigt, at denne har kontrollen
over processen for at f ret til en del af afkastet vedrerende den verdi, disse vigtige funktio-

ner bidrager med””.

Aktiver i brug
Aktiver, som andre enheder bidrager med, kan for eksempel vare finansiering, knowhow, og

andre immaterielle aktiver, der bruges til forskning og udvikling. Det er vigtigt, at de associe-
rede virksomheder fér et armslengdeafkast ud fra de aktiver, de stiller til rddighed 1 forbin-

delse med udviklingen, vedligeholdelsen og beskyttelsen af de immaterielle aktiver.

% OECD, Revised Discussion Draft, afsnit B.2
% OECD, Revised Discussion Draft, afsnit B.2
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Finansiering, som er et aktiv, der stilles til rddighed fra andre associerede parter, sidestilles
med risici pataget. Den finansierende part har en risiko for at miste det lante beleb. Her har
man opstillet en rekke spergsmal, der kan bruges til at fastsaette armslengdeprisen for den
finansielle ydelse:

* Hyvilken finansiel risiko pétager selskabet sig ved at finansiere dette immaterielle ak-

tiv?

* Har selskabet kapacitet til at beere denne risiko?

* Hvordan og hvem kontrollerer den finansielle risiko?

* Hyvilke realistiske finansieringsmuligheder er der tilstede?

 Hvad er den forventede armslangdepris for at patage denne risiko'""?

Spergsmalene kan 1 nogle tilfeelde ogséd benyttes ved de almindelige aktiver, der stilles til ra-
dighed af associerede parter.

Risici pataget

Sterrelsen af risici athaenger af omstendighederne ved hver enkelt transaktion, hvor der ind-
gir immaterielle aktiver. Hvis der er indgaet en kontrakt, som betragtes at vere pa armsleng-
devilkar, er det vigtigt, at der er overensstemmelse mellem de faktiske risici, der pdtages af
de enkelte parter i forhold til, hvad der er indgaet kontraktligt. Hvis der er uoverensstemmel-

ser herimellem, vil dette ogsd medfere, at aflonningen ikke leengere er pa armslengdevilkar.

De vasentligste risici, som de associerede virksomheder kan pétage sig, er:
* Risikoen for, at produktet udledt fra forskning og udvikling, er en fiasko
* Risiko for, at produktet foreldes, for det er faerdigudviklet, specielt med hensyn til
teknologi
* Risiko for misbrug af aktivet, og at retssager for at beskytte aktivet vil vere tidskrae-
vende, omkostningsfulde og ufrugtbare
* Produktansvar og lignende risici, der relaterer sig til produkter og services, der er for-

bundet med immaterielle aktiver!'®!

Det, at OECD 1 det nye kapitel uddyber de vasentlige funktioner, aktiver og risici, der opstar

1 forbindelse med immaterielle aktiver, vil sandsynligvis lette processen for de enkelte virk-

1% OECD, Revised Discussion Draft, afsnit B.2
"I OECD, Revised Discussion Draft, afsnit B.2

Side 39 af 60



somheder, der er underlagt transfer pricing-lovgivningen. De vil derigennem vil fa lettere ved
at identificere de forhold, der indgér i funktionsanalysen, og foretage en fordeling af profit,

der afspejler armslaengdeprisen.

5.1.1.3 Kontraktvilkar
Under dette punkt i sammenlignelighedsanalysen er det vigtigt, at man, som tidligere naevnt,

tager hgjde for, hvordan uathangige parter ville sikre sig at i det rigtige afkast ved salg af
immaterielle aktiver. Jo sterre usikkerhed der er forbundet med vardiansettelsen af det im-
materielle aktiv, jo flere forbehold skal der indarbejdes 1 kontrakten. Dette kan blandt andet
gores som genforhandlingsklausuler og royaltybetalinger pa baggrund af indtjening. SKAT
anbefaler ligeledes 1 vardiansettelsesvejledningen at indarbejde reguleringsklausuler, hvis

der er usikkerhed omkring den fremtidige verdi af transaktionen'®*.

5.1.1.4 Okonomiske omsteendigheder
Under dette punkt skal der udarbejdes en brancheanalyse, lidt svarende til porters five forces,

hvor alle forhold, der pavirker virksomheden ekonomisk, skal dokumenteres'®. Det kan veere
svert at finde ud af, hvilke ekonomiske omstendigheder der pavirker de enkelte immaterielle
aktiver sdsom knowhow, oparbejdet goodwill og varemerker. Dette er immaterielle aktiver,
hvor det er svart at allokere, hvilke omkostninger og processer der har veret med til at ud-
vikle det. Derudover er de ikke noget, som umiddelbart selges selvstendigt, men indgdr som

en del af andre produkter.

Et eksempel pé en analyse af de skonomiske omstaendigheder kan vere:

Hvis virksomheden udvikler patenter, er der en lav sandsynlighed for substituerende produk-
ter, sd leenge patentet er aktivt, og truslen fra nye udbydere er lav, da det er omkostningsfuldt
at udvikle medicinalprodukter. Hvis patentet er et medicinalprodukt, vil kebekraften pd mar-
kedet vere stor, da der ofte er stor efterspergsel efter nye revolutionerende medicinal produk-
ter. Selgeren af patentet vil have en stor forhandlingskraft, da de er de eneste udbydere. Le-
veranderenes forhandlingsstyrke kan vare hgj, alt efter hvilke kemiske stoffer der indgar 1

udviklingen.

12 Vardiansattelsesvejledningen, afsnit 3.4 Anvendte verdianszttelsesmetoder i praksis

19 Den Juridiske Vejledning, C.D.11.4.3.4.5 @konomiske forhold skal beskrives
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5.1.1.5 Forretningsstrategier
Herunder skal virksomhederne beskrive, hvilke parter der har risikoen ved de forskellige

markedsstrategier' .

Under forretningsstrategier kan en af udfordringerne vere, at det sandsynligvis ikke er muligt
at sammenligne en virksomhed, der har en nichestrategi, med en der foretager markedspenet-
rering. Dette begrundes med, at formélene med virksomhederne er vidt forskellige, og det
derfor vil vere svert, maske umuligt, at korrigere for forskelle, sa transaktionerne kan blive

sammenlignelige.

5.1.2 Markedsvilkar?
Armslangeprincippet kan 1 nogle tilfelde udfordres, da spergsmalet "Hvad er markedsvil-

kar?” kan stilles. Nar virksomheder skal handle pd markedsvilkar, er det ogsd vigtigt at hu-
ske, at begge parter i1 en handel ikke altid er en vinder. Pa det konkurrencepraegede marked
leber virksomheder risici og afsetter 1 nogle tilfeelde produkter til for lav en pris for at kom-
me af med den ekonomiske forpligtigelse. I andre tilfelde keber virksomheder et produkt til
en hgj pris uden sikkerhed for dets faktiske vardi, fordi keberen har kapitalen eller er risiko-

villig og har en optimistisk forventning om fremtidige ekonomiske afkast fra investeringen.

P& den made stiller armslengeprincippet 1 nogle tilfelde de associerede virksomheder i1 en
skaev konkurrencemassig situation. I tilfelde, hvor det ikke er muligt at finde en sammenlig-
nelig transaktion mellem uathengige parter, kan det vaere svaert at dokumentere, at uaf-
hangige parter ville selge til “underpris”. Dette vil skattemyndighederne med stor sandsyn-

lighed tolke som skatteunddragelse.

5.2 Valg af verdianszattelsesmetode
Hvis man velger at folge OECD’s guidelines, kan man pa baggrund af sammenligneligheds-

faktorer udveelge en af de fire veerdiansattelsesmetoder, der er 1 guidelines, eller profit split-
metoden, hvis der ikke eksisterer sammenlignelige ikke-kontrollerede transaktioner.

Alternativt har SKAT udarbejdet vaerdiansattelsesvejledningen til kontrollerede transaktioner
hvor der indgér verdifulde immaterielle aktiver, hvis det ikke er muligt at bruge OECD’s

vardiansattelsesmetoder.

5.2.1 OECD Guidelines - Metodevalg til vaerdiansattelse af immaterielle aktiver
Som navnt 1 afsnit 4.1.2.2 er de transaktionsbaserede metoder fra SKATSs synsvinkel at fore-

trekke frem for nettoavancemetoderne. De transaktionsbaserede metoder betragtes at vere

% Den Juridiske Vejledning, C.D.11.4.3.4.6 Forretningsstrategier
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mere palidelige, da de er tattere pad transaktionen. Derigennem reduceres de faktorer, der har
indvirkning pa den sammenlignelige transaktion og bidrager til en mere retvisende vardian-
settelse.

Derimod skriver OECD 1 guidelines valget af metode til at fastsaette armslengdeprincippet
skal afgeres baseret pa, hvilken metode der er mest egnet ud fra, hvilke sammenlignelige fak-
torer der er til ridighed vedrerende den kontrollerede transaktion'®. T dette afsnit i guidelines
er det formuleret, saledes at det kan tolkes, at det kun er de multinationale virksomheder, der
kan bruge andre metoder end dem, der fremgar af guidelines. Dette ville betyde, at hvis skat-
temyndighederne skal efterprave virksomhedernes vardiansettelser, skal de benytte en af
OECD’s fem verdiansettelsesmetoder. Derfor er dette afsnit omskrevet i det nye kapitel'*°,

sa skattemyndighederne ifelge de nye guidelines, der udkommer, ogsa ma benytte andre veer-

diansettelsesmetoder.

OECD’s fokus 1 forbindelse med veardians®ttelse af immaterielle aktiver er pd, hvilken nyt-
tevaerdi keberen opnar. Derudover skal der foretages vardiansattelse ud fra begge parters
synspunkter, hvor den vigtigste faktor er afkastpotentialet for de immaterielle aktiver, der

indgér i transaktionen'”’

. Det kan diskuteres, ud fra hvilke parters synspunkt verdiansettel-
sen skal foretages, men ligesom guidelines, vil jeg argumentere for, at det er kebers nytte-
veerdi, der skal vaere udgangspunktet. Dette begrundes med, at uathaengige parter ikke ville
veere villige til at betale ekstra, fordi andre virksomheder ville kunne anvende det immateriel-
le aktiv pa andre vaerdiskabende mader. I si fald skulle salget foretages til en virksomhed,
som kunne udnytte det fulde potentiale og dermed ogsé ville fi et afkast svarende til investe-

ringen.

I nogle tilfeelde er det muligt at bruge CUP-metoden ved salg af immaterielle aktiver. Denne
metode kan benyttes, hvis virksomheden har solgt sammenlignelige produkter til eksterne
parter under sammenlignelige omstandigheder. Eller at det er muligt at finde et sammenlig-
neligt produkt, der er solgt mellem to uathengige parter. Dette kraever, at det solgte immate-

rielle aktiv ikke er unikt, og at der ikke er stor usikkerhed omkring prisen. Ved brug af denne

15 OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 61, afsnit 2.9
1% OECD, Revised Discussion Draft, afsnit 34
97 Wittendorff, Armslangdeprincippet i dansk og international skatteret, s. 788-789
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metode kan reelle tilbud vedrerende produktet til/fra eksterne parter ogsa bruges som indika-
tor for, at prisen er pa armslengdevilkar'*.

Det vurderes, at denne metode 1 langt de fleste tilfelde ikke er brugbar, hvilket ogsé bekraef-
tes 1 vaerdiansettelsesvejledningen fra SKAT. Vejledningen papeger, at CUP-metoden sjal-

dent er anvendelig, da immaterielle aktiver som udgangspunkt er unikke'®.

Resale price-metoden kan benyttes, hvis distributeren af et produkt er en associeret virksom-
hed, og hvor der er knyttet immaterielle aktiver ved salget af produkter, eksempelvis en de-
signerstol, hvor varemarket er det immaterielle aktiv. Her er stolen sammenlignelig med an-
dre almindelige stole, har samme funktion, men bliver tillagt en ekstra omkostning for vare-
market. | sddan et tilfeelde, hvis resale price-metoden skal benyttes, skal den associerede di-
stributer ikke bidrage vaesentligt til den vardiskabende proces. Distributeren kan eksempelvis
pakke stolen ind, inden den videreszlges til en uathaengig part. Ved benyttelse af videre-
salgsprismetoden kraves det, at der ikke indgar vaerdifulde immaterielle aktiver 1 transaktio-
nerne''’. Hvis metoden benyttes pa den part, der ikke har vaerdifulde immaterielle aktiver, der
bidrager til transaktionen, kan metoden alligevel benyttes. Her vil den associerede distributer
modtage aflenning for de simple udferte funktioner med lav risiko og begrensede aktiver.

Den resterede residual tildeles den associerede producent eller ejer af varemarket, som der-

ved far fortjenesten for de verdifulde bidrag, der er afledt fra varemeerket.

Disse to ovenstdende metoder er derfor som hovedregel kun anvendelige, hvis salgsvirksom-
heden selger samme eller sammenlignelige produkter til uathangige parter, eller hvis det er
simple immaterielle aktiver, hvor der ikke er stor tvivl om vardiansattelsen af denne, sd det

er muligt at finde en sammenlignelig transaktion.

Pa trods af, at SKAT anbefaler de transaktionsbestemte metoder frem for transaktionsbestem-
te avancemetoder, er dette ikke nedvendigvis de mest korrekte metoder at bruge, selvom de

ville give det mest palidelige resultat, sdfremt sammenligneligheden er tilstraekkelig.

1% OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 199, afsnit 6.23

1 Verdiansattelsesvejledningen, afsnit 3.2.1 Den absolutte pris for ssmmenlignelige virk-
somheder eller transaktioner

"% Den Juridiske Vejledning, C.D.11.2.2.2.3 RPM-metoden
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Dette er ogsa understreget 1 Gareth Greens citat:

“Perhaps in five years’ time we will see the Glaxo case as one of the catalysts for a
move to recognising profit split method as the most commonly appropriate method,
rather than the last resort in cases where non-routine functions and risks are carried

by more than one side.”""

Den bedst anvendelige metode til vaerdiansattelse af verdifulde, unikke og ikke sammenlig-

nelige immaterielle aktiver er i mange tilfelde profit split-metoden'"?

. Den tager hejde for
begge eller alle parter, der indgér 1 transaktionen, og sikrer derigennem en fair fordeling af
profitten. Metoden kraver ligesom de andre metoder ikke sammenlignelige faktorer, men de
kan bruges som vejledning til fordeling af den opnaede fortjeneste. For at benytte profit split-
metoden er funktionsanalysen en af de vigtigste faktorer. Funktionsanalysen vil blive brugt til
fordeling af afkastet ud fra funktioner udfert, risici pataget og aktiver i brug hos de enkelte
associerede virksomheder. Her tager metoden hgjde for specifikke fakta og omstaendigheder 1

de associerede virksomheder, som ikke nedvendigyvis ville vere til stede 1 uathaengige parter.

Samtidig udger metoden stadig en armslaengdetilgang.

P& den anden side er der en raekke ulemper ved metoden, da det kan vaere svert at fa de ned-
vendige informationer fra alle parter, der indgér 1 transaktionen. Derudover krever det meget
pracise regnskabsmaessige registreringer, da det ellers kan vare svart at lave en korrekt allo-

kering af omkostninger og omsaetning, der relaterer sig til den givne transaktion''”,

P& trods af ulemperne forbundet med profit split-metoden er det min vurdering, at metoden
oftest vil vaere den eneste eller bedst anvendelige metode til vaerdiansattelse af immaterielle
aktiver ud fra de vaerdiansettelsesmetoder, som OECD anbefaler. Dette skyldes blandt andet,
at det er den eneste metode, der ikke kraever sammenligelige transaktioner mellem uathengi-
ge parter, hvilket er umuligt, nér virksomheder bidrager med vardifulde og unikke immateri-

elle aktiver til en kontrolleret transaktion.

" Booker, Skat Udland 2011, artikel 487, afsnit GlaxoSmithKline Holdings
"2 OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 200, afsnit 6.26
'3 OECD Transfer Pricing Guidelines, s. 99-95, afsnit 2.108-2.114
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TNMM-metoden kan benyttes i tilfzelde, hvor den ene part har unikke immaterielle aktiver'*.
I sédan et tilfelde vil vaerdiansattelsen ved hjelp af TNMM-metoden foretages for den asso-
cierede virksomhed, der ikke har unikke immaterielle aktiver, hvor den resterende nettoavan-
ce vil tilgd modparten med verdifulde immaterielle aktiver. Det vil altsd vare en profit split-
metode, der tager udgangspunkt i residualtilgangen, hvor basisafkastet fordeles ved hjelp af

TNMM.

5.2.2 Vardianszttelsesvejledning
Det kan vere svert at benytte sig af de vardiansettelsesmetoder, der fremgar af OECD’s

guidelines, og derfor har SKAT udarbejdet en vardiansattelsesvejledning. Som tidligere
navnt har de udarbejdet denne for at give alternative metoder til vaerdiansattelse af immate-
rielle aktiver, da metoderne 1 OECD’s guidelines ikke er de bedst anvendelige til veerdianseet-

telse af immaterielle aktiver.

Veardiansattelsesvejledningen papeger, at de indkomstbaserede metoder giver det mest retvi-
sende billede af immaterielle aktiver, da omkostninger til udvikling eller oparbejdelse ikke
afspejler fremtidige pengestromme, samt at det er svart at bruge de markedsbaserede meto-
der, da dette kraeever sammenlignelige faktorer. I vardiansattelsesvejledningen skelnes der

ikke mellem unikke immaterielle aktiver og simple ikke verdifulde immaterielle aktiver.

I nogle tilfeelde kan den bedste metode vaere en omkostningsbaseret metode ved overdragelse
af simple ikke verdifulde immaterielle aktiver. Dette kan vare en simpel made at vardian-
sette et immaterielt aktiv pd, safremt der er lavet pracise regnskabsmaessige registreringer.
Hvis dette er tilfeeldet, kan det immaterielle aktiv vardiansattes pd baggrund af de omkost-
ninger, der er medgaet til oparbejdelse af aktivet, eller de omkostninger det vil kraeve at gen-

skabe dette'"”.

De to indkomstbaserede vardiansettelsesmetoder er DCF- og EVA-modellerne. Fordelene
ved de to modeller er, at det ikke er nedvendigt at finde sammenlignelige faktorer for de en-

kelte immaterielle aktiver. SKAT argumenterer ogsa for, at DCF-metoden er den foretrukne

116

metode og samtidig er den mest anvendte . Modellerne kan pa trods af dette vaere svere at

"4 Wittendorff, Armslangdeprincippet i dansk og international skatteret, s. 790

3 jonathan m.fl., Skat Udland 2009, artikel 364, afsnit Metodernes anvendelse
116 yonathan m.fl., Skat Udland 2009, artikel 364, afsnit Anbefalede metoder og Dokumenta-
tionskrav
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bruge til verdiansattelse af immaterielle aktiver, da de fremtidige frie pengestromme, der
afledes ud fra det enkelte aktiv, skal identificeres. Metoderne kraver, at virksomhederne med
stor sandsynlighed kan budgettere de frie pengestromme og den tidsmeessige placering af dis-
se for at leve op til armslengdevilkarene. Svagheden ved disse modeller er, at verdiansettel-

serne ikke bliver mere korrekte end de estimerede vardier, der indtastes i formlerne.

Derudover henvender vardiansattelsesvejledningen sig mest til veerdiansattelse af selskaber,
hvilket ogsa ger sig gaeldende for eksemplerne 1 metodebeskrivelserne. Dog med undtagelse
af Relief from Royalty-metoden, som er en metode til vaerdiansettelse af immaterielle akti-

Ver.

For at bruge DCF- og EVA-modellen skal man som udgangspunkt foretage en vaerdiansattel-

se af hele virksomheden og derudfra udlede verdien af de immaterielle aktiver.

Vejledningen giver ingen eksempler pa, hvordan man kommer frem til vaerdien af de enkelte
immaterielle aktiver ud fra vaerdien af den samlede virksomhed''’. Hvis denne vardianszat-
telsestilgang benyttes, vil metoden sandsynligvis overse eventuelle specifikke risici, der er
forbundet med aktivet, som ikke svarer til virksomhedens samlede risiko i DCF- eller EVA-
modellen. Derudover kritiseres vejledningen ogsé for ikke at vejlede 1, hvor laenge immateri-
elle aktiveres levetid forventes at vare. Levetiden har stor effekt pad verdiansattelse efter
DCF- eller EVA-metoden''®. Hvis de to indkomstbaserede metoder skal benyttes, skal virk-

somhederne derfor udarbejde specifikke budgetter for de enkelte immaterielle aktiver.

Multiple-metoden henvender sig ligesom de indkomstbaserede metoder ogséd primart til vaer-
diansettelse af selskaber. Det vurderes usandsynligt, at det er muligt at finde sammenligneli-
ge indtjeningsmultiple eller balancemultiple pd immaterielle aktiver i sig selv. Dette kraever
en omhyggelig analyse af den peer-gruppe, der danner grundlag for negletallene. For at sikre,
at verdiansettelsen er korrekt, skal negletallene veere normaliseret, hvilket indebarer, at ind-
flydelse pé transaktionen fra immaterielle aktiver i denne sammenheng skal elimineres. Dette
vil vaere en stor ulempe, da de 1 sig selv er unikke af natur. Denne metode antages derfor ikke
at veere anvendelig 1 praksis, med mindre hele virksomheden kan verdiansattes, og vardien

af de immaterielle aktiver kan udledes derfra.

"7 Jonathan m.fl., Skat Udland 2009, artikel 364, afsnit Opsummering
'8 Jonathan m.fl., Skat Udland 2009, artikel 364, afsnit Metodernes anvendelse
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Som navnt henvender de ovenstdende metoder sig 1 vaerdiansattelsesvejledningen primaert til
vaerdiansettelse af hele selskaber, hvorfra det er muligt at udlede verdien af de immaterielle
aktiver som en residual. Da det er kompliceret at udlede vaerdien af enkeltstdende immateriel-

le aktiver, ud fra en samlet selskabsveardi, er Relief from Royalty-metoden ofte brugt'".

Fordelen ved metoden er, at den er delvist indkomstbaseret, da grundlaget for de fremtidige
okonomiske fordele fastsattes ud fra budgetter, salgsprognoser eller lignende, 1 samme stil
som DCF- og EVA-modellerne. 1 dette grundlag er det meget vigtigt, at man indregner alle

potentielle indtjeningsmuligheder for at nd frem til armslaengdeprisen pa transaktionen.

Ulemperne ved denne metode er, at royaltysatsen fastsattes pa baggrund af sammenlignelige
royaltybetalinger. Her er det vaesentligt at identificere, hvad forskellen er pa salg med henblik
pa overdragelse af ejerskab og salg af brugsretten. Nér en virksomhed erhverver brugsretten
til et aktiv, har de denne 1 en begraenset periode eller har begrensninger pa udnyttelsen af det
immaterielle aktiv til fulde. Virksomheder, som er licenstagere, er ikke motiveret til at bidra-
ge til vaerdien af det immaterielle aktiv, da fordelene vil tilgd ejeren, ndr kontrakten opherer.
Licenstager er ligeledes forhindret 1 at udnytte aktivet til andre formal, end hvad der fremgar
af kontrakten, hvorfor royaltysatsen ogsa er fastsat derefter. Det vurderes derfor ikke, at det
er muligt at finde en sammenlignelig royaltysats, som afspejler den korrekte armslengdeveer-
di af transaktionen. Dette begrundes med, at royalty- og licenssatser kun er fastsat 1 forhold til
at bruge aktivet og ikke afspejler den faktiske vaerdi, man som ejer vil kunne opné. Som ejer
af et aktiv har man magten og incitamentet til at udnytte det immaterielle aktiv til fulde. Dette
vil med stor sandsynlighed aldrig blive afspejlet i en royaltysats, der findes 1 royaltykontrakt-

12
databaser' ",

Relief from royalty metoden ma forventes, at vare anvendelig til verdiansattelse af immate-
rielle aktiver, hvor brugsretten salges. Pa trods af, at dette vil vaere en selvmodsigelse, af
modellens navn. | sadan et tilfeelde, skal der tages hejde for de fordele licenstageren vil opna,
ud fra kontrakten der udformes. Hvorefter der kan findes en royalty sats i en royalty- eller
kontraktdatabase. Det vil med stor sandsynlighed veare lettere, at udarbejde et budget over de

forventede skonomiske fordele ved salg af en licens, da brugsretten er afgranset 1 kontrakten.

"% Verdiansattelsesvejledningen, afsnit 4.4 Relief from Royalty-metoden
120 Wittendorff, Armslangdeprincippet i dansk og international skatteret, s. 785-786
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5.3 Delkonklusion
En af de bedste metoder til at dokumentere, at associerede virksomheder har handlet pd arms-

leengdevilkér, er, hvis det kan dokumenteres, at uathangige parter ville handle pd samme vil-
kar. Dette gores ved at finde sammenlignelige transaktioner. At finde en sammenlignelig
transaktion vil 1 praksis vare problematisk, da salg af immaterielle aktiver ofte er en-
gangsoverdragelser, og da immaterielle aktiver i1 sin natur er unikke. OECD erkender ligele-
des, at det er svert at finde sammenlignelige transaktioner, og derfor har de 1 det nye kapitel
om immaterielle aktiver kun lagt fokusset pa funktionsanalysen. Funktionsanalysen er altaf-
gorende 1 forhold til fordeling af afkastet fra de immaterielle aktiver i forhold til armslaeng-

deprincippet.

OECD’s vardians@ttelsesmetoder fortjener overvejelse, men er i praksis ikke de mest benyt-
tede metoder til vardiansattelse af immaterielle aktiver. Veardiansattelsesmetoderne, som
baseres pa, at der kan findes sammenlignelige transaktioner, er kun brugbare 1 tilfelde, hvor
det kun er den ene associerede virksomhed, der bidrager med vasentlige immaterielle aktiver
til transaktionen. Hvis det er muligt at fjerne effekten fra de immaterielle aktiver fra transak-
tionen, vil CUP, resale price-metoden, cost plus-metoden og TNMM kunne benyttes, hvor

residualen af indtjeningen vil blive fordelt ved hjelp af profit split-metoden.

Det forudsiges, at profit split-metoden fremadrettet vil blive benyttet 1 langt hejere grad, da
der er begrensede alternativer til vardiansattelse, hvor der indgir immaterielle aktiver 1

transaktionen.

P& trods af, at SKAT har udarbejdet verdiansattelsesvejledningen, vurderes der stadig at
mangle vejledning pa omradet omkring specifik vardiansattelse af immaterielle aktiver. Det-
te er en stor hindring i at kunne foretage vardiansattelser, hvor det drejer sig om immateriel-
le aktiver, eller hvor immaterielle aktiver indgar 1 transaktionen. Vardiansattelsesvejlednin-
gens vardiansattelsesmetoder er primert eksemplificeret med veardiansattelse af selskaber
frem for immaterielle aktiver. Derudover er vejledningen meget kortfattet og vagt formuleret.
Dette giver storre sikkerhed fra skattemyndighederne side, da de dermed ikke binder sig til at
skulle udfere verdiansattelserne pa en bestemt made. Dette medferer imidlertid, at vejled-
ningen ikke er brugbar, da den ikke er specifik nok og ikke indeholder ordentlige eksempler,

som vedrerer immaterielle aktiver.
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Derudover er det en ensidig vejledning, som kun er geldende for Danmark, hvilket betyder at
virksomhederne i Danmark kan lave en korrekt vaerdiansattelse 1 forhold til danske regler,
men at dette ikke nadvendigvis afspejler armslengdeprisen 1 de associerede parters love. At
der ikke er en internationalt geeldende verdiansettelsesvejledning medferer, at multinationale

virksomheder har svaert ved at leve op til armslengdeprincippet.

Det vurderes umiddelbart, at profit split-metoden eller DCF-metoden er en af de bedste me-
toder til veerdiansattelse af immaterielle aktiver.

At profit split-metoden er en af de bedste metoder til vaerdiansattelse af immaterielle aktiver,
begrundes med, at den tager hgje for alle parters bidrag til transaktionen. Da det ikke er ned-
vendigt at finde sammenlignelige transaktioner til profit split-metoden, betyder dette ogsa, at
den tager hojde for alle de faktorer, de associerede virksomheder bidrager med til transaktio-
nen. Svagheden ved denne metode er, at der skal vere foretaget meget pracise regnskabs-
maessige registreringer for, at der kan foretages en korrekt fordeling af afkastet ud fra arms-

leengdeprincippet.

DCF-metoden er en god vardiansettelsesmetode til immaterielle aktiver, da den baserer sig
pa de forventede fremtidige pengestromme, som er henferbare til det immaterielle aktiv. Det-
te betyder, at man kan indarbejde strategiske beslutninger, fordele ved udnyttelse af det im-
materielle aktiv til andre formdl og andre ekonomiske fordele i budgettet. Derved har virk-
somhederne mulighed for at budgettere den helt korrekte armslengdevardi for det immateri-
elle aktiv. Den storste svaghed ved denne metode er, at beregningsgrundlaget ikke bliver me-

re korrekt end de estimerede vardier, der indgér heri.
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6. Konklusion
Det er svert at verdiansatte unikke og verdifulde immaterielle aktiver inden for rammen af

transfer pricing-reglerne. Dette skyldes, at der pa nuvaerende tidspunkt er begraenset med vej-
ledning til veerdiansa&ttelse af immaterielle aktiver. Inden for dansk lovgivning er der ikke en
transfer pricing-maessig definition af immaterielle aktiver, og definitionen 1 OECD’s guide-

lines er begranset.

Nar der fortages et salg af et produkt eller en serviceydelse mellem associerede parter, kan
der indga et eller flere immaterielle aktiver 1 transaktionen. Nér der ikke er en omfattende og
beskrivende definition af, hvad immaterielle aktiver er, medferer dette, at det kan vare sveert
for virksomhederne at identificere overdragelsen. Dermed fortages der ikke vardiansettelse,

og afregning efter armslengdeprincippet, for denne ydelse.

Derudover opstér der problemstillinger 1 forhold til at fastsette ejerskabet af immaterielle ak-
tiver, da mange associerede virksomheder kan bidrage til udviklingen, vedligeholdelsen, for-
bedringen og beskyttelsen af dette. Hvis de associerede parter, der bidrager til aktivet, ikke
modtager en armslengdeaflonning for deres ydelser, skal de i1 stedet have en anpart i ejerska-

bet af det immaterielle aktiv som kompensation for den manglende aflenning.

Nér problemstillingerne omkring identifikation af overdragelse og ejerskabet af immaterielle
aktiver er lgst, opstar den naste problemstilling, nemlig metodevalg til verdiansettelsen. Sa-
fremt der indgar verdifulde immaterielle aktiver fra flere parter i en transaktion, er der umid-
delbart kun en metode inden for OECD’s guidelines, der kan bruges, nemlig profit split-
metoden. Dette skyldes, at det 1 praksis er svart eller umuligt at finde sammenlignelige trans-
aktioner mellem uafhangige parter, nar der indgér eller handles med vardifulde og unikke

immaterielle aktiver.

Den bedste made at dokumentere, at associerede parter har handlet pd armslengdevilkar, er
ved at vise, at uafthangige parter har handlet pd samme vilkar. Dette gores ved at finde sam-
menlignelige transaktioner. Dette er oftest ikke er en mulighed, ndr der handles med immate-
rielle aktiver. I sddan en situation er det vigtigt at agere, som uafhangige parter ville have
gjort for at handle pa armslengdevilkdr. Her opstar problemstillingen i form af at skulle do-

kumentere dette uden faktisk at kunne bevise dette gennem sammenlignelige transaktioner.
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Ved brug af profit split-metoden fordeles den forventede fortjeneste fra det immaterielle aktiv
ud fra de funktioner, aktiver og risici, de associerede parter bidrager med til transaktionen.

Ved brug af denne metode er sammenlignelige transaktioner ikke et krav.

OECD skriver 1 guidelines, at den vaerdians&ttelsesmetode, der giver det mest retvisende re-
sultat af armslengdeprincippet, er den metode, der skal bruges til verdiansattelsen. I mange
tilfelde bruges DCF-metoden til vaerdiansettelse; modellen baseres pa budgetter, der tilbage-
diskonteres til en nutidsvardi. Her foretages fordelingen af overskuddet ligeledes ud fra funk-

tionsanalysen.

For at foretage en allokering af den fortjeneste, der relaterer sig til det immaterielle aktiv, er
det nedvendigt at kunne foretage en udferlig funktionsanalyse. Der er meget begrenset vej-
ledning 1 OECD guidelines, SKATS juridiske vejledning og vaerdiansattelsesvejledning 1 for-

hold til, hvilke kriterier og fokuspunkter der er vigtige med henblik pad immaterielle aktiver.

Ud over den begrensede vejledning i forhold til funktionsanalysen fremgér der heller ikke
specifikke eksempler 1 de ovenstdende vejledninger 1 forhold til vaerdiansattelse af immateri-
elle aktiver ved profit split- eller DCF-metoden. I vardiansettelsesvejledningen tages der
primaert udgangspunkt i vaerdiansattelse af selskaber, hvorfra verdien af det immaterielle
aktiv kan udledes. OECD’s guidelines, som de er pa nuvarende tidspunkt, og vaerdiansattel-
sesvejledningen vurderes ikke at komme med vesentlige bidrage til de multinationale virk-

somheders problemstillinger omkring vardiansattelsen af immaterielle aktiver.

Det vurderes derimod, at hvis der kom en bedre begrebsdefinition af, hvad immaterielle akti-
ver er, vil dette forbedre virksomhedernes mulighed for at identificere dem 1 interne transak-
tioner. Det gaelder ogsa, hvis der kom en bedre vejledning til fastsattelse af ejerskabet af de
immaterielle aktiver, og hvilke kriterier der skal opfyldes af ejeren for at fa ret til afkastet.
Derudover vil det vere til stor assistance for de multinationale virksomheder, hvis der kom
en bedre vejledning 1 udfersel af funktionsanalysen. Herunder hvilke funktioner der vurderes
at have den storste indflydelse pd udviklingen, vedligeholdelsen, forbedringen og beskyttel-
sen af det immaterielle aktiv. Hvis der bliver lavet en international vardiansattelsesvejled-
ning med gode eksempler og uddybende forklaringer til, hvordan vardiansettelsen af imma-
terielle aktiver skal foretages, herunder hvilke faktorer der er vaesentlige at have fokus péa ved

vaerdiansettelsen, vil det lette arbejdsgangen for de multinationale koncerner. Dette vil tilmed
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oge virksomhedernes chancer for at undgé dobbeltbeskatning, da de vil fa lettere ved at op-
fylde armslengdeprincippet pa tvers af landegrenserne og ikke kun opfylde lovkravene 1

hjemlandet.

Som beskrevet 1 opgaven er OECD ved at udgive et nyt kapitel VI omkring specielle forhold
ved immaterielle aktiver. Dette nye kapitel athjaelper i nogen grad de ovenstdende problem-
stillinger. De har blandt andet oplistet en raekke kriterier, der skal opfyldes for at kunne bruge
transfer pricing-definitionen af immaterielle aktiver. Derudover har de oplistet fokuspunkter,
som virksomhederne skal vere opmarksomme pa 1 forhold til fastsattelse af ejerskabet ved
overdragelse af immaterielle aktiver. Virksomhederne bliver 1 forbindelse med ejerskabspro-
blematikken bedre til at handtere, at der er flere parter, der bidrager til de immaterielle akti-
ver. Herunder hvordan de skal foretage en fordeling af ejerskabet eller aflonning efter arms-
leengdeprincippet. De har ogsa i det nye kapitel lavet en grundig gennemgang af, hvilke fak-
torer 1 funktionsanalysen der pavirker transaktioner, som indeholder eller omhandler immate-
rielle aktiver. Nar dette opdaterede kapitel af OECD’s guidelines bliver godkendt og udgivet,
er det min vurdering, at det i langt hejere grad vil athjelpe de multinationale virksomheder til

at behandle interne transaktioner, hvor der indgér immaterielle aktiver.

For at lase den sidste problemstilling omkring selve vaerdiansattelsen og metodevalg til dette
vil det ud fra min opfattelse vere et godt skridt pa vejen, hvis der i OECD’s guidelines eller 1
en international vejledning blev fastsat og udarbejdet udferlige vejledninger til veerdiansat-
telse af immaterielle aktiver. Dette vil alt andet end lige vare lettere sagt end gjort, da der
dermed skal vere overensstemmelse mellem, hvordan alle landende finder det passende at

vaerdiansette inden for transfer pricing.
At der inden for den na&rmeste fremtid kommer bedre vejledning omkring immaterielle akti-

ver inden for transfer pricing betyder ikke, at verdiansettelser og identifikation af disse bli-

ver ”let som en leg”, men at det derimod vil blive mere hadndgribeligt og lettere at tilga emnet.
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Bilag

Bilag 1 — Bech-Bruun plancher om Transfer Pricing

Transfer Pricing, Seneste tendenser og udviklinger i Danmark
http://www.bechbruun.com/da/Videncenter/Training+Material/~/media/Files/Videncenter/Ku
rsusmateriale/Uddannelsesdagen%202013/Lektion%2023%20Spor%202%20%20Transfer-

%20pricing.pdf

TRANSFER PRICING

- Formaélet med dokumentationsvejledningen er at give
skatteyder en beskrivelse af og vejledning i de krav, der er
fastsat i dokumentationsbekendtggrelsen, BEK nr. 42 af 24.
januar 2006.

- Den nye dokumentationsvejledning trédte i kraft pr. 1. januar
2013.

- Dokumentationsvejledningen er ikke juridisk bindende for
skattepligtige, men en vejledning i hvorledes Transfer Pricing
dokumentationer sikres at veere i overensstemmelse med
BEK 42, som er juridisk bindende.

- Dokumentationsvejledningen findes pd SKATs hjemmeside
under virksomhed - Jura, tal og statistik - Den juridiske
vejledning - C.D Selskabs-, fonds- og foreningsbeskatning
- C.D.11 Transfer Pricing

BECH-BRUUN
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Bilag 2 — PwC Plancher om vaerdiansattelsesvejledningen

Veaerdianszettelses-
vejledningen

3. november 2011

' Hvilken storrelse er vejledningen?

+ Vejledning — En jkke-hindende forskrift, der indebolder regler, som
den overordnede myndighed ensker, at deres underordnede
myndighed skal folge.

+ Verdiansettelse of virksomheder og virksombedsandele, herund
vudmﬂtdxlfgndwﬂlq:ndmnmmﬂelkhm

+ Ved koncerni /k llerede transaktioner, sivel som
mmalmom'mdlmna&mwplns der ikke har modsatrettede

T Ay e A B
e .3

Indhold

« Beskrivelse af vierdiansattelsesmodeller
« Anbefalinger til brug of verdiansettelsesmodeller
« Anbefalinger til indholdet af dokumentation for vierdianssttelsen

Tt Py b At 3 e T
—~ ——

: Vardians=ttelsesvejledningen formal

+ Vejledningen skal ses som et supplement til allerede etablerede
wim'ﬂ'osmﬁs

+ Fortsat henvisning til Ligni
Vadnu:uebelfcoodwﬂlog

. Demgiedemetodae&hndnytfw nSKATIkke

ve der eller afledt

Jledni Elg12-

T Ay Ve A 3 i 27
" v

IMgnmdlgggendevcrdimucmebutilgme

Tadhomstbaneret metole
. di of i dige frie perys dier kan hesfoces til subjeket
v Fremtidige frie pesgy herunder tal % plwering af pesy
* Dishonteringsfakioe
* Murkedsbuseret metode
. Mark of lignelge vicksombeder / (peer-group)

+ Absodat peis (CUP - Mumm-)
+ Relative peis — Multiple / Regnakabussessige nagletal

+ Omhostningsbaseret metade
*  Historiske omkostnisger
o
Tt Py b A B T
—~C e

I

DCF-modellen

ruvudidde&numdeﬁunbdgehemmme,
der kan benfores til det pigaidend %

Budgetperiode Terminperiode

P
- o N =

EVo=E FCFt/(1+WACC) (+ FCFa+t/WACC-g*1/(14+WACC)®)

WALE = ( o

/

EK Omk. « Risikofri rente + (

i * markedericil

FK Omik. = (Risikofri rente + selskabaspecifikt risikotilleg) * (1-skattesats)

T g o A 3 e
- el
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' Elementer i DCF-modellen — cash flow

« Perioder (budget, forecast, terminalperiode)
* Budgetter — Sammenhmeng til historiske regnskaber

+ Eksplicitte budg indtil det tidspunkt, hvor budgetterne kan
fremskrives med en inalviek (steady state)
* Normaliseret budget
« Vakst i terminalperioden
. Vel ~ langsigtet inel) X i samfundet

* Viekstraten kan konkret tilpasses industri eller virksombed
« Inflation

*+ Budgetter bor udarbejdes i inelle priser

R e B
-

' Elementer i DCF-modellen - WACC

»  Risihodri rente
* Aftast pl en risikefei inmvestering
* Typisk den effektive reste pd e 10-drig statsobiigation (i det plgeidende lund)
+ Markedsriikopermie
*  Forvestet meraflcast i forhold til en risikofi investering

* Ud frx en samlet vurderisg pd baggrund of undersogelser, sabefalisger sv anmes
den ge lige markedsrisikop ie 4t viere selless 4N - 5%
* SKAT's udgangipunkt er derfor £.5%
* Betaveenlier

* Sysematink risiko - affastet melem en given akse eller sekiors afkast oy
markalsgurteulien s i forbold 1 vars i efhsonet d markalsp 5
* Beta-ugearet

e e O el
—~ ——y

' Elementer i DCF-modellen - cash flow (fort.)

Abmirgatalinos of ndarbadelen xf bodgetter
* Ladedls agerel e, berunder exmmerhwng med srategiplaner
+ Vad sfvigeleer i B Branchen. showroes & e
Udledreng of cach flow:
Netocmawtreng
= Exitacmindnings

* e cud fow til Yagwes og qere (90)

T Ay e A 3 b 27
e

Elementer i DCF-modellen - WACC

+ Sebkabaspecifikt risikotilley
* Kan indregnes ved cpgrelien of qgenkapitsadaficstkraves, ol gedige fochold taler
for det

* Virksomhedes som helhed er mere risikofyldt end bets dssser grundieg for

e 3 o 27
e .

' Elementer i DCF-modellen — Diskonteringsmetode

« Diskonteringsmetode
* SKAT's anbefaling, at der des en diskontering medio dret
» Sssonpriegede marked

« Flad WACC vs. stigende WACC

* SKAT anbefaler ikke, at der benyttes stigende WACC (stigende
risikotilleg i WACC'en)

et e il
-~ -t

Markedsvserdi for ikke-driftsmsessige aktiver og
nettorentebserende g=ld

Marked Yien for ikke-drift sge aktiver og 3 "

gaeld skal tillmgges henholdsvis Kk e virkeambed 2
(Enterprise value)

Vurderes efter hver aktivtype

. Likvid " 1 Az

og Py
+ Estimat for 100% ejede datterselskaber
+ Estimat for ikke 100% ejede datterselskaber
* Nettorenteberende g=ld

e R 3 b 200
3 .
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: Sserlige overvejelser

v Tikvidi

* SKAT's anbefaling, at der ikke indregnes nedslag for illikviditet
« Kaobers / Selgers synsvinkel

* Henholdsvis cash flow og diskonteringsfaktor, herunder

indregning og fordeling af eventuelle synergier

+ Antagelse, at kaber og selger agerer pd et oplyst flles grundlag
« Skatteregime

+ Konsi og med udgangspunkt i det land, hvor

" A biektet er pl

7 ¥

* Uundnyttede underskud bor indgd i skatteberegningen

r li jelser (fort.)

+ Valuta
« SKAT snbefider. st valstak pl overdragelsantidapaskies beny
+ Falsomhedsanalyse
* Samlede vierdi ved endrisger af en eller flere centrade parcsetre
* J/Endringer i WACC'en
© Vebstnten i terminsdperoden
+ Stsereben of sajocitesailbeget

« Verdiansattese af koacerner
* Udgangspunke, st der shal foretages en viendisnssettelee af hvert enkedt selkal
. Ve dse pd b cvests - Ko deubetel (eliminesinger sl

~dl

Jdkaber i k ag i .-"._;m‘l‘rl kap ring,

T Ay e A 3
-

.‘v—ﬁh_ x—_m“
' EVA - Economic Value Added

EVo = kapo + E (ROIC: — WACC) * kapes
(1+WACC)

ROIC = Afkast pd investeret kapital (return on capital invested)
Kap = Investeret kapital (bogfert vaerdi)

Hvis forventede afkast of investerede kapital er storre end
kostning ved kapitalfrembringelsen, indeholder virk
en mervierdi i forbold til bogforte vierdi.

)

e e B 11
—~c -

Multipel veerdianssettelse - Markedsbaseret
metode

Udsogning of sammenlignelige virksombeder (peer group), hvorefter
nagletal benyttes til sammenligning
+ Indtjeningsmultiple
« P/E(Price / Earnings)
« EV/EBIT (Enterprise Value / Earnings before interest and tax)
. EV/H‘DA(F:::’prieVdm/bmhpbdouinmmdm
1 v ssations)

ae

« EV/Sales

« EV/NOPAT (EV/Net operating profit less adjusted taxes)
+ Balance multiple

« K/IV (Kurs / Indre vierdi)

R Rl 3 s
b e

Kritiske faktorer ved multipel verdianssttelse

. + faktoow for Iy phed vil xftaeage of den de metnce, dog gerereit:
- Beskrovele of vircrbeders sktiviet

e T 3 e 11
— LA

" Relief for royalty-modellen

+ Vierdien af det immaterielle aktiv fastsacttes med udgangspunks i de
betalinger, som der erhverver aktivet ellers skulle have betalt for ndayttelse
af aktivet.

. W'ﬂdw*mw&n@m
e

. ingsh hvarfor opgerclse af kan

e lgiprognoss, Pkt f cerends g e
+ Fastsmttelse af royaltysatsen skal vaere pb armslengdevilkir

+ Databascundersegelser

+ Dish faktor skal fi under hensyntagen til risiko ved

Mn&v:nhw.
S Ay L A B
L e
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lDokwnenmﬁon—mbelmbemhﬁnger

« Der tages fortsat udgangspunkt i SKL § 3B

+ Fleksibilitet i forhold til indhold og pri g af indhold

« TP dok jonsbekendtgarelse § 9 - supplerende oplysninger og
materiale i forbindelse med skattekontrol

+ Efterfolgende opt (efter veerdi Leped ) kan eft

SKAT's opfattelse indg i vurderingen af valideringen af
budgetterne...

Tt Mg b A B T
——

l Speorgsmal og diskussion

ep— e g L e e
e s e e Lt )

i
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