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English summary

Succession is a relevant subject these days, because the amount of companies to be succeeded within the

next 10 years is increasing.

In some cases, the challenge is that the shareholder does not know enough about the opportunities within
the models and rules of succession. Likewise, they may not be aware of the fact that succession can be and

often is a time consuming process.
This thesis examines two models of succession, both of which take into account the following three factors:

o limited capital raising
e minimal tax

e the current owner can retain their controlling interest

Based on these factors, it has been relevant to review the rules of succession and the rules of the A/B
model, as both models meet these requirements.

The models are both described, and their possibilities and limitations are discussed in the thesis’ analytical
section. The two mentioned models are especially relevant now, since the Danish Tax Authorities has
attempted to clarify their legal position. This has resulted in an annulment of one of the valuation methods,

primarily used on valuation of shares that should be succeeded to children or other family.

The annulment of this particular valuation rule can have major consequences on Danish businesses if
nothing is done to the succession rules soon, such as the introduction of repair legislation or an

introduction of a new model. The issue of annulment and its consequences are analyzed in this thesis.

Additionally, there are some limitations in the A/B model as all its elements have not yet been tested in

practice. This makes the model vulnerable, and its legal status in the future is uncertain.

As a result of the recent changes in the succession subject, and the uncertainty around the A/B model, one
must be able to expect that there will soon be introduced an alternative solution for the many successions

in the near future.
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Forkortelser

| denne afhandling er der ved specifikke henvendelser til paragraffer i skattelovgivningen anvendt fglgende

forkortelser for de anvendte love:

ABL Aktieavancebeskatningsloven
BAL Boagiftsloven

KSL Kildeskatteloven

LL Ligningsloven

PSL Personskatteloven

SEL Selskabsskatteloven

SFL Skatteforvaltningsloven

SL Statsskatteloven




1. Indledning

Generationsskifte er et tilbagevendende emne i den danske samfundsdebat og de danske medier, ligesom
emnet meget naturligt gar igen blandt radgivere og blandt virksomhedsejere.

Hvorfor emnet netop er relevant skyldes jo, som begrebet bogstaveligt udtrykker, at der er tale om en
overdragelse af en virksomhed fra én generation til den naeste, og dermed en sikring af virksomhedens
overlevelse fremadrettet. Hvis ikke der blev taget stilling til et eventuelt generationsskifte i ejerens
livscyklus, kunne konsekvensen i veerste fald veere, at man ville se en masse virksomheder med god

fremgang og aktivitet, som blev lukket, hvilket ville veere en trist konsekvens for det danske samfund.

| en undersggelse foretaget af Center for Ejerledede Virksomheder (CBS), som efterfalgende er udmundet i
en rapport®, fremgér det, at der er 10.200 ejerledede virksomheder, hvor ejerlederen er over 65 &r, og
13.100 hvor ejerlederen er mellem 55 og 65 ar.

Denne undersggelse statuere ganske klart, at der er inden for den nsermeste fremtid er en lang raekke

virksomheder der skal skifte haender.

For de fleste potentielle erhververe/kapitalejere ligger der en generel udfordring i, at de endnu ikke har
oparbejdet en tilstraekkelig kapital til kabet af den gnskede virksomhed. Bankerne er endvidere ikke ligesa

risikovillige til at udlane kapital som tidligere, og investeringsmuligheden begraenses dermed yderligere.

Hele aspektet omkring den skat et generationsskifte matte udlgse, er for mange ogsa afskraekkende og
uattraktivt. Da skattereglerne pa omradet historisk ogsa bade har veaeret uklare og kringlede, har dette ikke
ligefrem veeret med til at fremrykke igangsaetningen af generationsskiftet. For en lang reekke af
virksomhedsejere, kan konsekvensen veere, at et hurtigt generationsskift vil blive dyrt, da det ikke er
igangsat i tilstreekkelig god tid, og at dyrere modeller og lgsninger dermed ma veelges, i stedet for de mere

gunstige modeller som findes inden for skatteretten.

For ikke at risikere ungdige nedlukning af velfungerende virksomheder, eller udskydelse af
generationsskiftet til, at ejeren afgar ved daden, eksisterer der nogle regelsaet og modeller til
generationsskifte, som gar det muligt at gennemfgre uden, at erhververen ngdvendigvis skal have en stor
kapital fra starten. Det er dog vigtigt, at generationsskiftet igangsaettes i god tid, da disse modeller kan

veere tidskraevende at gennemfarer.

! Ejerledelse i Danmark, Rapport 1: Ejerledelse — baggrund og udbredelse, af Morten Bennedsen og Kasper Meisner
Nielsen via Center for Ejerledede Virksomheder




| lgbet af en ejerperiode bar virksomhedsejeren saledes stilles sig selv falgende spargsmal:

> Skal virksomheden ophgres nar jeg ikke vil eje den mere?

» Skal virksomheden overdrages til andre, der kan fortseette driften?

| tilfelde, hvor virksomheden er velfungerende, indtjenende og eventuelt ogsa beskeftiger en raekke
medarbejdere, vil det veere mest oplagt at generationsskifte virksomheden, hvilket ogsa bade ma veere i
samfundets interesse og medarbejdernes interesse, da der ellers gar arbejdspladser og fremtidigt

skatteprovenu tabt.

En af de starre udfordringerne ved generationsskiftet er dog, hvem der skal overtage virksomheden. Nar
generationsskiftet foretages til de rette personer kan overdragelsen i visse tilfeelde forega 'skattefrit’ og i

andre tilfeelde kan andre modeller veere fordelagtige at bruge.

Inden for generationsskifteregelseettene, som over de senere ar har veeret udfordret af SKAT, er der en
reekke muligheder, men ogsa begraensninger, som ber kigges neermere pa, iseer ogsa for at finde ud af, hvad

virksomhedsejernes retsstilling er ved de i afhandlingen omtalte generationsskiftelgsninger.

1.1 Problemstilling

Som felge af ovenstaende problemstilling er hovedemnet i denne afhandling 'Generationsskifte’.
Afhandlingen vil have fokus pa generationsskifte i de situationer, hvor

= Overdragelsen ikke udlgser nogen skat hos den hidtidige ejer, og hvor

= Kapitalkravet til erhververen er begraenset.

Der vil blive lagt vaegt pa situationer, hvor den hidtidige ejer kan lave en glidende overgang af sine aktier
eller anparter, og saledes bevare sin bestemmende indflydelse i perioden op til dennes endelige

tilbagetraekning fra erhvervslivet.

De modeller der kan opfylde ovenstaende kriterier er sdledes vurderet at veere relevante at gennemga,

ligesom de muligheder og begraensninger der er forbundet med Igsningsmodellerne.

Ovenstaende forhold ferer saledes til en sammenfattet problemformulering som anfart nedenfor.




1.1.1 Problemformulering
Med udgangspunkt i relevante retskilder gennemgas relevante generationsskiftemetoder/modeller, der
dels tager hensyn til en begraenset kapitalrejsning og dels tager hgjde for ejerens fortsatte bestemmende
indflydelse. Hvordan kan generationsskiftet foretages bedst muligt med dette i mente, og hvilke

begraensninger og muligheder indebzerer dette?

1.1.2 Arbejdsspgrgsmal

Pa baggrund af den anfarte problemformulering, er falgende arbejdsspargsmal opsat, som afhandlingen vil

tage afseet i, og bygges op omkring.

a. Hvad er et generationsskifte?

b. Hvorfor generationsskifter man sin virksomhed og hvordan?

c. Huvilke forhold skal man veaere opmaerksom pa?

d. Hvem kan overtage virksomheden?

e. Hvordan kan generationsskiftet gennemfgares ‘billigst’?

f.  Hvordan kan generationsskiftet gennemfgres mest hensigtsmaessigt?

g. Hvordan kan generationsskiftet gennemfares, saledes at den hidtidige ejer bevarer en relativ
ejerandel og dermed kontrol over virksomheden?

h. Hvilke begreensninger og muligheder er der i den nuveerende lovgivning, og hvilke konsekvenser har

det for generationsskiftet?

Arbejdsspgrgsmalene a. — c. vil blive behandlet i kapitel 2 Rammerne om generationsskiftet, mens de
resterende fire arbejdsspgrgsmal d. — h. vil blive behandlet i kapitlerne 3 Generationsskifte til familiekreds,

4 Generationsskifte til medarbejdere og 5 Samlet konklusion.

Sammenhangen er yderligere skitseret i afsnit 1.3.2 Struktur.

1.2 Afgraensning

For at give et overblik over omfanget af afhandlingen, er de afgreensede omrader gennemgaet i
naerveerende afsnit. Afgreensningerne er foretaget for at sikre, at afhandlingen ikke er for bred og samtidig
at sikre, at afhandlingen far afdaekket det opstillede problemfelt. De afgreensede omrader er opstillet i

punktform, for at give lseser det bedste overblik.




1.2.1 Fuld skattepligt
Idet, at fokusomradet i afhandlingen er generationsskifte af danske virksomheder, vil jeg herefter afgraense
mig fra den skattemaessige behandling af generationsskifte af udenlandske virksomheder eller tilfeelde,

hvor virksomhedsejeren eller erhververen er udenlandsk.

Al teoretisk gennemgang, diskussion, analyse og fortolkning i afhandlingen forudszetter saledes, at de
omtalte involverede parter er fulde skattepligtige til Danmark efter KSL § 1 (personer) og SEL § 1

(selskaber).

1.2.2 Selskaber

Da formalet blandt andet er at beskrive et glidende generationsskifte, hvor den hidtidige ejer bevarer en vis
ejerandel, er det saledes kun relevant at behandle mulighederne for generationsskifte af selskaber efter SEL
81, stk. 1, nr. 1.

Det er altsa saledes kun generationsskifte af selskaber, der vil blive lagt veegt pa i afhandlingen, hvilket vil

sige overdragelse af aktier eller anparter.

Afhandlingen afgreenses hermed ogsa fra gennemgang af de successionsregler, som fglger af KSL § 33 C,

ved overdragelse af en personligt ejet virksomhed med succession.

Som fglge af ovenstaende, vil der ikke veere nogen gennemgang af virksomhedsomdannelse fra personlig
ejet virksomhed til en virksomhed i selskabsform, da det er uden for opgavens egentlige omrade. Denne
afhandling vil saledes veaere uden relevans for personer der skal generationsskifte en personlig virksomhed,

medmindre der farst sker en virksomhedsomdannelse.

Da langt hovedparten af de danske selskaber er unoterede, og da problematikken om generationsskifte
saledes er hyppigere relevant for dette segment, vil der sdledes kun foretages gennemgang af overdragelse

af aktier eller anparter i unoterede selskaber.

1.2.3 Levende live
Eftersom formalet med opgaven er at behandle generationsskifter, hvor den hidtidige ejer bevarer en
ejerandel og hvor overgangen séaledes er glidende, vil generationsskifter, hvor ejeren er afgaet ved dgden

ikke blive gennemgaet.
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1.2.4 Personkreds
Der leegges, som falge af det opstillede problemfelt, veegt pa aktie- eller anpartsoverdragelse til
familiemedlemmer og medarbejdere, da det typisk er disse kredse der fgrst kommer i spil, nar der skal
overdrages aktier eller anparter i et selskab. Selvom visse af de gennemgaede regler kan finde anvendelse

pa overdragelse til tredjemand, er dette ikke omtalt yderligere end blot af bemaerkning.

1.2.5 Strategiske analyser og andre blgde veerdier

Som led i et generationsskifte er der indledende en raekke forhold der bgr overvejes og strategiske analyser

der bgr udarbejdes, blandt andet for at finde ud af om virksomheden overhovedet kan generationsskiftes.

Sadanne strategiske analyser kan eksempelvis vaere SWOT, PESTEL, Porters Five Forces mv.. En teoretisk
gennemgang af disse modeller er ikke gennemgaet, da det forudseettes, at leser dels har kendskab til disse,
og samtidig relaterer de sig til den blgde del af generationsskiftet, som kun vil blive behandlet meget kort i

denne afhandling, som i gvrigt primaert er en skatteretlig opgave.

1.2.6 Tidligere bestemmelser
Tidligere bestemmelser i lovgivningen, som efterfalgende er eendret ved nye love er som udgangspunkt
ikke behandlet i afhandlingen, ligesom at arsager til endringerne som udgangspunkt heller ikke er
behandlet, da afhandlingens formal ikke er af historisk omfang. Dette er dog inddraget, hvor det har veeret

relevant for den gvrige forstaelse og behandling af problemformuleringen.

1.2.7 Moms- og afgiftsmaessige forhold
Da dette som udgangspunkt er en skatteretlig afhandling, vil der ikke blive lagt vaegt pa hverken moms-
eller afgiftsmaessige forhold. Ved taleksempler er momsforhold saledes ekskluderet, sa eksemplerne er

mere rene og simple.

Afgiftsmaessige forhold behandles som udgangspunkt heller ikke af samme arsag, dog med undtagelse af
gaveafgift, da dette er relevant i tilfeelde, hvor aktier eller anparter overdrages med succession som en

gave.

1.2.8 Selskabsretlige forhold

Dette er farst og fremmest en afhandling om den skatteretlige behandling af et generationsskifte inden for

de opstillede rammer.
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Selskabsretlige forhold, som er geeldende i forbindelse med et generationsskifte, vil sdledes ikke blive
inddraget, da fokus er pa det skatteretlige omrade og de skatteretlige problemstillinger som fglger heraf.
Selskabsretlige forhold vil dog blive inddraget hvor det er skennet relevant, herunder seerligt i relation til

gennemgangen af A/B-modellen.

1.2.9 Pengetanksregel
Pengetanksreglen er gennemgaet i senere kapitler, da den har relevans nar aktier eller anparter overdrages
med succession.
En dybdegaende analyse af de forhold der lzegger til grund for denne regel, samt en dybere analyse af de
begraensninger den medfgrer, er dog ikke medtaget, da der findes anden litteratur om dette i skatteretten.
Herudover er emnet ogsa behandlet i flere afhandlinger pa Cand.merc.aud studiet, hvorfor der saledes

henvises til disse for en dybere behandling af dette emne.?

1.2.10 Veerdiansattelsesmodeller

Ved gennemgang af de forskellige veerdianseettelsesmodeller der kan veere relevante i relation til
veerdianseaettelse af sine aktier og anparter i forbindelse med et generationsskifte, er der i denne afhandling

taget afsat i de for afhandlingen mest relevante.

| SKATs veerdiansaettelsesvejledning om Transfer Pricing omtales en raekke vaerdiansaettelsesmodeller, som

alle anvendes mere eller mindre i praksis.

Veerdianseaettelsesmodellerne er gennemgaet teoretisk for at fa en forstaelse for deres opbygning, og hvilke
metoder de baserer sig pa. Afhandlingen er dog ikke en veerdianseaettelsesafhandling, og der er saledes ikke
opgjort veerdier pa baggrund af modellerne, da afhandlingen i stedet tager sigte pa at behandle de

muligheder og begraensninger der ligger i lovgivningen og regelseettet omkring generationsskifte.

1.2.11 Omstrukturering
Generationsskifte er et bredt og aktuelt omrade i sig selv, og en eventuel gennemgang af de skatteretlige
omstruktureringsmodeller, som oftest knytter sig til et generationsskifte, er saledes fraprioriteret, sa fokus
kan ligge pa selve generationsskiftet, og ikke klargaringen heraf. Med skatteretlige
omstruktureringsmodeller henvises specifikt til de skattefri omstruktureringsmodeller, der reguleres af

fusionsskatteloven:

% Der kan bl.a. henvises til:

- Generationsskifte — Med seerligt fokus pa eendringen i pengetanksreglen, af Jens Klitgaard

- Det gkonomiske generationsskifte — en praktisk tilgang ved anvendelse af pengetanksreglen og skattekursen, af Jess
Sebbelin
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= Fusion
= Spaltning
= Tilforsel af aktiver

= Aktieombytning (aktieavancebeskatningsloven)

Da afhandlingen endvidere fokuserer pa generationsskifte til familiekredsen og medarbejdere i
virksomheden, har andre generationsskiftemodeller veeret af hgjere relevans, og tilpasningen til selve
generationsskiftet er kommet i anden reekke. Afhandlingen tager saledes kun udgangspunkt i overdragelse

af aktier eller anparter med succession samt aktieudnyttelse via A/B-modellen.

Det forudseettes derfor ved den videre behandling i afhandlingen, herunder den teoretiske gennemgang, at

selskabet har gennemgaet de forngdne tilpasninger til at kunne gennemfare et optimalt generationsskifte.

1.3Metode

Denne afhandling er skrevet som afslutning pa kandidatforlgbet Cand.merc.aud jf. afsnit 1.3.1 Malgruppe.
Afhandlingen er som udgangspunkt en skatteretlig opgave og der vil derfor ikke blive inddraget andre

fagomrader af vaesentlig karakter til lgsning af det opstillede problemfelt.

Da problemformuleringen sgger at besvare, hvilke muligheder og begraensninger, der blandt andet er i de
nuvarende regelseet, er det dog derfor vurderet relevant at inddrage juridisk metode til besvarelse heraf.
Som felge heraf er der ogsa i afhandlingen indsat et teoretisk afsnit omkring juridisk metode, som skal sgge

at give en forstaelse af retskilderne og hvad der forstas ved en retsdogmatisk fortolkning.

Afhandlingen behandler et emne, der kan veere kompliceret at forsta for udeforstdende personer, hvorfor
den er bygget op om en beskrivende del, som hovedsageligt tager udgangspunkt i de relevante retskilder,
herunder lovgivningen og den juridiske vejledning samt relevante afggrelser, for at kunne belyse den

relevante teori.

Undersggelsesspgrgsmalene er sggt last ved en efterfalgende diskussion af de muligheder og
begraensninger der er i det gaeldende regelsaet omkring generationsskiftet, samt en retsdogmatisk
fortolkning af retskilderne mv. Argumentationen er sggt bekraeftet gennem eksperters udtalelser, som

primeert er fundet i relevante skatteafgerelser og artikler pa omradet.

Der er tale om en behandling, fortolkning og analyse af sekundeer data (love, lovtekster, afggrelser mv.),

som er offentlig tilgeengelige via SKAT’s hjemmeside, Karnovs bibliotek mv.
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Afhandlingen er ajourfgrt med den seneste viden inden for de valgte emner, med opdatering frem til
afleveringsdatoen den 8. maj 2015. Senere afgarelser, loveendringer mv. efter denne dato, der kan pavirke

analyser og konklusioner i en anden retning er saledes ikke omfattet.

1.3.1 Malgruppe
Kandidatafhandling er skrevet som afslutning pa Cand.merc.aud. studiet ved Copenhagen Business School i
vinteren 2014 og foraret 2015. Formalet med afhandlingen er séledes ferst og fremmest at overholde de

retningslinjer og krav der stilles til en kandidatafhandling af uddannelsesinstitutionen.

Af afhandlingens faglige karakter er formalet at gere laeser opmaerksom pa regelseettet og
problemstillingerne omkring generationsskiftet som behandles i denne afhandling ud fra et skatteretligt

perspektiv. Ligeledes gares laeser opmaerksom pa modellernes muligheder og begraensninger.

Da afhandlingen omhandler konkrete problemstillinger, vil den i flere generationsskiftesituationer vaere
utilstreekkelig som vejledning. Der henvises til afsnit 1.2 Afgraensning for et overblik over, hvilke omrader

afhandlingen er daekkende for.

1.3.2 Struktur

For at give leeser et samlet overblik over afhandlingens sammenhaeng mellem arbejdsspgrgsmal, metode og
struktur, er nedenstdende figur 1.1 opstillet til at illustrere netop dette.

Da afhandlingen spaender over to hovedomrader, nemlig to forskellige typer modtagere ved et
generationsskifte, er dette naturligt struktureret som to kapitler, som hver indeholder bade den teoretiske
del, samt den analyserende/diskuterende del for hver 'modtagergruppe’, som sammenfattes i den samlede

konklusion i kapitel 5.
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Arbejdsspgrgsmal

| forleengelse af problemformuleringen stilles
afhandlingens arbejdsspargsmal som
herefter behandles i kapitel 2 - 4.

Kapiteloversigt

1. Indledning

Struktur

Indledning og problemformulering, metode mv.

¥

a. Hvad er et generationsskifte?

b. Hvorfor generationsskifter man sin
virksomhed og hvordan?

c. Hvilke forhold skal man vaere opmaerksom
pa?

2. Rammerne om
generationsskiftet

Deskriptiv teori

. 4

d. Hvem kan overtage virksomheden?

e. Hvordan kan generationsskiftet
gennemfgres billigst?

f. Hvordan kan generationsskiftet
gennemfgres uden at den hidtidige ejer
mister al sin indflydelse?

g. Hvilke begraensninger og muligheder er
der i den nuveerende lovgivning, og hvilke
konsekvenser har det for generationsskiftet?

3. Generationsskifte til
familiekredsen

Diskussion og analyse
af muligheder og
begreensninger ved
succession
Konsekvensanalyse af
afskaffelsen af
formueskattekursen

Deskriptiv teori

¥

d. Hvem kan overtage virksomheden?
e. Hvordan kan generationsskiftet
gennemfgres billigst?

f. Hvordan kan generationsskiftet
gennemfgres uden at den hidtidige ejer
mister al sin indflydelse?

4. Generationsskifte til
medarbejdere

Diskussion og analyse
af muligheder og
begreensninger ved

Deskriptiv teori

Juridisk metode

problemformulering og konklusion

Kilde: Egen tilvirkning

1.3.3 Kritik af metodevalg

Figur 1.1 lllustration af afhandlingens struktur og metodiske sammenhaeng

. . : A/B-modellen
g. Hvilke begraensninger og muligheder er
der i den nuveerende lovgivning, og hvilke
konsekvenser har det for generationsskiftet?
BT UEEES her pé_ . 5. Samlet konklusion Konklusion
problemformuleringen i kapitel 1
Der foretages her en perspektivering af 6. Perspektivering Perspektivering

Afhandlingen er en blanding, af en traditionel generationsskifte opgave, som indeholder teoretiske

elementer inden for generationsskifte, men som ogsa indeholder en behandling af de muligheder og

begraensninger der er i de nuveerende regler omkring generationsskifte, og dermed ogsa er bygget op om

juridisk metode. Afhandlingen er sdledes ikke en traditionel afhandling inden for generationsskifte, da der
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ikke er taget afszet i nogen konkret case, og ikke gennemgas nogen taleksempler til at illustrere, hvordan

generationsskiftet konkret gennemfares, da dette ikke er det egentlige formal med afhandlingen.

Analysen og konklusionen er bygget op om en diskussion af det teoretiske indhold, hvilket kan gare det
sveert at fa et overblik over de faktiske pointer i afhandlingen, da det forudsaetter at man lzeser

stgrstedelen af afthandlingen.

Derudover behandler afhandlingen to generationsskiftemodeller med hver deres problematikker, hvilket
ger, at de enkelte modeller er blevet afgraenset, da der ikke er mulighed for en ligesa dybdegaende

behandling af den enkelte model.

Da formueskattekursen endvidere er blevet afskaffet undervejs i udarbejdelsen af denne afhandling, har
afhandlingen mattet tilpasses og udformes efter dette forhold, hvorfor der i stedet for begraensninger i
formuekursen under kapitel 3, afsnit 3.2.4 Muligheder og begraensninger ved succession er udarbejdet en
slags konsekvensanalyse, som primaert tager afseet i offentliggjorte artikler om eksperters udtalelse pa

omradet samt mine egne tanker omkring emnet.

Der er i afhandlingen inddraget noget juridisk metode, da der lzegges veegt pa visse retskilder i min
diskussion samt i det teoretiske afsnit omkring A/B-modellen — af samme hensyn er den teoretiske
gennemgang af den juridiske metode indfgrt i afsnittet om A/B-modellen.

Afhandlingen er dog ikke slavisk opbygget som en retsdogmatisk fortolkning af kilderne, da en stor del af
afhandlingen gar pa en diskussion af den nuvaerende situation, og de muligheder og begraensninger, som

den nuveerende situation medfarer.
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2. Rammerne om generationsskiftet

Indevaerende kapitel er en beskrivende gennemgang af de mest grundlaeggende forhold i relation til et

generationsskifte. Fglgende arbejdsspgrgsmal behandles:

a. Hvad er et generationsskifte?
b. Hvorfor generationsskifter man sin virksomhed og hvordan?

c. Huvilke forhold skal man veaere opmaerksom pa?

2.1 Definition

Begrebet 'Generationsskifte’ henleder opmaerksomheden pa en overdragelse af en virksomhed fra
foreeldregenerationen til den naeste generation i familien. Begrebet skal dog ogsa ses i bredere forstand,

dels hvad angar virksomheden og dels hvad angar familien.

For det farste ma begrebet antages at omfatte mere end blot overdragelse af erhvervsvirksomheder, idet
begrebet ogsd m& omhandle enhver overgang af aktiver.* Derudover ma det ogsé kunne udvides til at
omfatte overdragelse af aktier eller anparter, og dermed en andel af en virksomhed. Fordelen ved
overdragelse af en andel af virksomheden er, at generationsskiftet kan ske Igbende, hvormed den
fremadrettede ejer langsomt kan fa en fornemmelse for ledelse og ejerskab.

For ikke at gare definition for bred, og dermed afvige fra afhandlingens egentlige formal, er
generationsskiftet i denne afhandling fremover defineret til at omhandle en overdragelse af aktier eller

anparter’ i et selskab jf. afhandlingens afgraensninger afsnit 1.2.2 Selskaber.

For det andet ma personkredsen udvides, idet der ogsa kan ske overdragelser af formuegoder, herunder
anparter, til ikke-besleegtede personer, herunder eksempelvis medarbejdere.*

Ved overdragelse af et formuegode til tredjemand kan begrebet 'generationsskifte’ ogsa veere deekkende,
selvom det ikke ngdvendigvis er de samme regler der kan anvendes ved en sadan overdragelse, hvorfor

dette forhold ikke er yderligere behandlet i afhandlingen.

| afhandlingens videre forlgb er et generationsskifte defineres som en overdragelse af aktier eller anparter i

et selskab til et familiemedlem eller en medarbejder.

* Der refereres efterfalgende udelukkende til anparter, medmindre der i den specifikke situation udelukkende er tale
om aktier.
* Skatteretten 2, Jan Pedersen m.fl., forlaget Thomsen Reuters, 5. udgave, 2009, afsnit Ill Generationsskifte
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2.2 Arsag

Arsagen til, at man generationsskifter sin virksomhed kan veere mange, men i langt de fleste tilfeelde geres
dette fordi, at den hidtidige ejer er ved at nd pensionsalderen, og derfor gnsker at traekke sig tilbage fra

erhvervslivet.

En anden grund til, at man veelger at generationsskifte sin virksomhed kan veere et gnske om karriereskift,
pludselig sygdom eller ultimativt dgdsfald. Motiverne kan som sagt vaere mange og kan variere fra person

til person.

Det er dog vigtigt, nar man taler generationsskifte, at den hidtidige ejer ikke kun gar sig overvejelser om

hvorfor, men ogsa nogle helt gvrige basale overvejelser inden det hele igangszettes.

2.2.1 Indledende overvejelser
Nar kapitalejeren har besluttet sig for, at virksomheden skal generationsskiftes, og dermed har styr pa sit
"hvorfor”, ber han herefter analysere sit selskab med henblik pa at kunne vurdere, om selskabet
overhovedet kan generationsskiftes. Hvis selskabets overlevelse er betinget af ejerskab fra den oprindelige
ejer, eller hvis selskabet har et varesortiment eller en aktivitet, som ikke kan udvikles og tilpasses
fremtidige krav, kan det overvejes, om selskabets overskudsgivende aktivitet kan frasalges for derefter at

afvikle den resterende del af selskabet.

Det er saledes en forudseetning for et vellykket generationsskifte, at selskabet er rentabelt og egnet til et

generationsskifte rent gkonomisk og ledelsesmaessigt.

Nar dette er fastlagt, er der overvejelser som, hvem anparterne skal overdrages til, hvornar de skal

overdrages, om de skal overdrages af flere omgange, og hvordan dette skal gennemfares.

2.3 Metoder til generationsskiftet

Et generationsskifte kan gennemfares pa flere mader. Den metode, der er mest optimal afhaenger dels af,
hvem aktierne eller anparterne skal overdrages til, og dels af hvilke gnsker den hidtidige kapitalejer har for

fremtiden.

Som udgangspunkt ma det veere i den hidtidige ejers interesse at undga eller minimere beskatningen ved
en overdragelse af aktier eller anparter. Udgangspunktet for beskatning er jo, at enhver formueforskydning

mellem parter udlgser en skat.
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Debatten om generationsskifte har dog abnet op for nogle muligheder, hvormed den hidtidige aktionzer
kan overdrage anparter, uden at dette udlgser en skat. Disse muligheder gennemgas neermere

efterfalgende.

For erhververen af de overdragne anparter er der et gnske om en lav kabesum, da det kan veere sveert at
skaffe kapital. | de senere ar er det endvidere blevet sveerere at lane penge fra bankerne end tidligere, og
der kreeves derfor urimelige sikkerhedsstillelser og kautionister.

Nogle af generationsskiftemodellerne abner sledes ogsa op for, at man kan overtage anparter uden krav

om urimelig stor kapital fra start.

Det er dog ved ethvert generationsskifte en forudsaetning, at overdragelsen af anparter skal ske til

handelsveerdi.

De mest kendte generationsskiftemodeller, som tager hensyn til de ovenfor anfgrte interesser er
henholdsvis overdragelse af aktier eller anparter ved succession eller udstedelse af B-anparter til den nye

generation mod at A-anparterne far tildelt en szerlig udbytteret.

Ved overdragelse af aktier eller anparter med succession undgar hovedaktionaeren en gjeblikkelig
beskatning, da erhververen af anparterne indtreeder i hovedaktionzerens anskaffelsestidspunkt og
anskaffelsessum. Beskatningstidspunktet udskydes hermed til ved en senere afstaelse. Ved overdragelse
med succession har hovedaktionzeren endvidere ogsa mulighed for kun at overdrage nogle af anparterne,
og saledes stadig veere medindehaver i en gnsket periode.

Denne generationsskiftemodel er dog begraenset til kun at kunne benyttes af overdragelse til

familiekredsen eller naere medarbejdere.

Overdragelse af aktier eller anparter med succession er gennemgaet i kapitel 3 Generationsskifte til

familiekreds, hvorfor der henvises dertil for en mere dybdegaende gennemgang.

Den anden made, hvormed man kan gennemfare sit generationsskifte uden brug af succession og samtidig
imgdekomme de anfgrte interesser, er ved brug af den sakaldte A/B-model. Denne lgsning indebzerer, at
selskabets anpartskapital konverteres til A-anparter, hvorefter den naeste generation nytegner B-anparter i
selskabet. A-anparterne giver herefter ret til en forlods udbytteret, som vaerdianseettes til selskabets
handelsveerdi, hvorefter B-aktionaeren farst kan modtage udbytte fra selskabet, nar den forlods udbytteret

er indfriet eller udlgbet.

A/B-modellen er gennemgaet naermere i kapitel 4 Generationsskifte til medarbejdere, hvorfor der henvises

dertil for yderligere gennemgang.

19




2.4 0psummering

Ved et generationsskifte forstas i denne afhandling en overdragelse af aktier eller anparter i et selskab til
familiekredsen eller medarbejdere. Det er saledes denne form for generationsskifte der efterfglgende

behandles.

Der er i naerveerende kapitel kort fastlagt, hvilke overvejelser man bgr gare sig inden et generationsskifte,

herunder om selskabet er egnet til et generationsskift bade gkonomisk og ledelsesmaessigt.

Dernaest bgr man overveje, hvilken Igsningsmodel man gnsker. Dette er dog afhaengigt af, hvem der skal

overtage anparterne.

Det ma forventes at hovedaktionaeren gnsker at udskyde sin beskatning af anparternes veerdi, ligesom at

det ma antages, at den naeste generation har en begraenset kapital, og dermed gnsker en lav kabesum.

Det hele kan sammenfattes til de to generationsskiftemodeller, som er vurderet relevante i forhold til

denne afhandlings problemfelt:

e Overdragelse af aktier eller anparter med succession

e A/B-modellen

Modellen med succession har dog den begraensning, at den ikke kan finde anvendelse pa overdragelse til
enhver, men kun til familiekredsen eller naere medarbejdere. Da det netop er denne personkreds, der er

afgreenset til i afhandlingen, er generationsskiftemodellen stadig relevant at arbejde videre med.

A/B-modellen er mere alsidig, da den kan anvendes uanset hvilken relation den naeste generation har til

hovedaktionaeren.

Begge modeller gennemgas naermere i naeste kapitel, da de begge har sine muligheder og begraensninger.
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3. Generationsskifte til familiekreds

Ved et generationsskifte er der flere forhold der skal overvejes. | dette kapitel behandles nedenstaende fire
arbejdsspergsmal med overdragelse til familien som hovedomrade. For overdragelse til medarbejdere

henvises til kapitel 4 Generationsskifte til medarbejdere:

d. Hvem kan overtage virksomheden?

e. Hvordan kan generationsskiftet gennemfgres 'billigst’?

f. Hvordan kan generationsskiftet gennemfgres uden at den hidtidige ejer mister al sin indflydelse?

g. Huvilke begraensninger og muligheder er der i den nuvaerende lovgivning, og hvilke konsekvenser har

det for generationsskiftet?

3.1Indledende overvejelser

Ifalge nudanske ordbgger betyder 'generationsskifte’ det, at en yngre generation overtager ledelse og
ejerskab efter en eldre generation.” Mere almindeligt forstas, at foreeldre overdrager virksomheden til sine

barn, hvilket blandt andet vil blive behandlet i neerveerende afsnit.

Nar der overdrages til familie, herunder barn, ber man farst gare sig en reekke overvejelser i forhold til

dette.

Farst og fremmest bar man vurdere, om sgnnen eller datteren® overhovedet vil veere en god
virksomhedsejer, og om personen vil veere i stand til at lede selskabet i fremtiden. Det er langt fra alle der
er fadt med lederevner, og nogle formar aldrig at tilegne sig dem, sa et generationsskifte til et barn er ikke
altid den bedste lgsning, hvis barnet ikke formar at leve op til det ansvar det indebaerer. Manglende
motivation kan ogsa veere en faktor. Det er jo slet ikke sikkert, at sennen gnsker at lede og eje selskabet.
Det kan derfor veere en god ide for sennen at fa noget ledererfaring i en uafhaengig virksomhed i nogle ar
inden generationsskiftet igangsaettes, ogsa for at finde ud af, om han har evnerne og viljen til at lede en

virksomhed.

Der kan naevnes flere forhold der gor, at det ikke er hensigtsmaessigt at overdrage sine anparter til familien.
Et generationsskifte, og de folelser og forventninger der ligger i dette, kan eksempelvis fare til stridighed i
familien, hvis forventningerne ikke indfris, hvilket ikke har veeret hensigten med generationsskiftet.
Tilsvarende kan der opsta splid mellem sgskende eller andre naere familiemedlemmer, hvis tingene ikke

udvikler sig som farst aftalt og forventet.

> http://ordnet.dk/ddo/ordbog?query=generationsskifte, laest den 4/1 2015
® Der refereres herefter til en sgn, nar der er tale om et barn, da det ger referencen kortere og mere forstéelig
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For at forebygge eventuelle problemer, kan det anbefales, at begge parter kontakter en advokat inden
generationsskiftet, sa formalia kommer pa plads, og sa der kan udarbejdes en udferlig aftale mellem
parterne, om hvordan generationsskiftet skal gennemfares, over hvor lang tid, og hvilken veerdi faderen

eksempelvis skal have for sine anparter.

Der er ogsa fordele knyttet til et generationsskifte til et familiemedlem. Det kan eksempelvis veere, at man

har steerkere band til virksomheden og dens personale, hvis man som sgn er vokset op i miljget.

Det kan for faderen ogsa veere en drgm, at virksomheden gar videre i generationer i familien, og at det

derfor er et meget hgjt gnske, at det er en sgn eller datter der overtager virksomheden.

Skattemaessigt kan det ogsa have sine fordele at overdrage sine anparter til familien frem for tredjemand,
da det er muligt at overdrage med succession, hvormed beskatningsgrundlaget pa anparterne udskydes til

et senere tidspunkt.

Hovedaktiongeren kan som udgangspunkt overdrage sine anparter til enhver. Brugen af
successionsbestemmelserne saetter dog nogen begraensninger for, hvem der kan modtage anparterne.

Overdragelse af anparter med succession er herefter behandlet i det fglgende afsnit.

3.2Succession til familiekredsen

Overdrages anparter med succession, betyder det, at den der erhverver anparterne indtreeder i
overdragerens skattemaessige stilling ved overdragelsen. Det medfgrer, at overdrageren ikke beskattes af
sin aktieavance pa det tidspunkt, hvor anparterne overdrages. Beskatningen udskydes, indtil modtageren
efterfglgende seelger anparterne.’

Den, der har erhvervet anparterne anses derefter for at have kabt dem til samme anskaffelsessum, pa

samme tidspunkt, og i samme hensigt som overdrageren.

Overdragelse af anparter med succession er reguleret i ABL 88 34, 35 og 35A for henholdsvis overdragelse
til familiekredsen, overdragelse til neere medarbejdere og overdragelse til tidligere ejere. | dette kapitel ses

naermere pa overdragelse af anparter med succession til familiekredsen jf. ABL § 34.

Far reglerne beskrives yderligere, er det relevant at se pa, hvem regelseettet omfatter. Familiekredsen er i

ABL § 34, stk. 1, nr. 1 defineret som:

" Den Juridiske Vejledning 2014-2, C.B.2.13.1 Familieoverdragelse med succession jf. ABL § 34, stk. 2
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= Bgrn

= Bgrnebgrn

= Sgskende

= Sgskendes bgrn

= Sgskendes bgrnebgrn

= Samlever, der opfylder betingelserne i BAL § 22, stk. 1, litra d. Det vil sige en person der har haft

samme adresse som overdrageren i de sidste 2 ar inden overdragelsen.

Listen er udtemmende, og det er saledes kun ovenstaende anferte familiekreds der kan overdrages
anparter til, hvis overdragelsen skal forega med succession. Det bar hertil fremhaeves, at anparter ikke kan
overdrages med succession til andre sleegtsled end dem pa samme niveau som overdrageren eller
niveauerne under overdrageren. Dette betyder, at der ikke kan ske overdragelse til foreeldre med

succession.

Der er dog siden 1. januar 2009 indfegrt nogle reparationsbestemmelser i aktieavanceloven i form af § 35A,
sa det nu er muligt at "fortryde” et generationsskift, og anparterne kan i sddan en situation godt
overdrages tilbage til den forzelder, der oprindeligt havde anparterne, hvis falgende tre betingelser er

overholdt®:

1) Overdragelsen skal gennemfares senest 5 ar efter den farste overdragelse, og
2) overdragelsen skal ske til den tidligere ejer, som anparterne blev erhvervet fra, og

3) den forste overdragelse skal veere sket med succession.

| naerveerende afsnit er familiekredsen, for hvem anparterne kan overdrages til, klarlagt. | det fglgende

gennemgas betingelserne ved succession.

3.2.1 Betingelser
Inden der kan ske overdragelse af anparter med succession efter ABL § 34, er der ligeledes i samme
bestemmelse stk. 1, nr. 2-4 anfert nogle betingelser, der skal veere opfyldt. Betingelserne gennemgas

herefter.

® Generationsskifte og omstrukturering — det skatteretlige grundlag, Seren Halling-Overgaard & Birgitte Sglvkaer
Olesen, Jurist- og gkonomiforbundets forlag, 2010, side 64
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Det er en betingelse, at de anparter der overdrages mindst udger 1 pct. af anpartskapitalen i selskabet.”

Minimumsgraensen pa 1 pct. skal beregnes i forhold til den nominelle veerdi af anpartskapitalen, uanset

hvad denne matte udgere af stemmeveerdien i selskabet.

En samlet overdragelse til flere modtagere anses som flere overdragelser, der hver iseer skal opfylde kravet.

Det er ikke muligt at overdrage anparter i et selskab med succession, hvis selskabets virksomhed i
overvejende grad bestar af udlejning af fast ejendom, eller besiddelse af kontanter, veaerdipapirer eller

lignende.™

Denne regel om passiv pengeanbringelse, er indsat som veernsregel imod overdragelse af ikke-
erhvervsaktiv virksomhed, det vil sige passiv virksomhed, saledes, at der kun sker overdragelse af

virksomhed, der bidrager til veekst og arbejdspladser.

Et selskab bliver i praksis omtalt som pengetank, nar aktiviteten i selskabet i overvejende grad bestar af

udlejning af fast ejendom og / eller passiv pengeanbringelse.'® Deraf navnet "pengetanksreglen”.

For at betingelsen er opfyldt, skal der vaere tale om anparter i et selskab mv., hvis virksomhed ikke i
overvejende grad bestar af udlejning af fast ejendom eller besiddelse af kontanter, veerdipapirer eller

lignende.™*

Overvejende grad er defineret i ABL § 34, stk. 6, hvormed forstas, at selskabets virksomhed anses for i
overvejende grad at besta i udlejning af fast ejendom eller besiddelse af kontanter, vaerdipapirer eller

lignende, safremt:

* Mindst 50 pct. af selskabets indteegter (indtaegtskriteriet), hvorved forstas den regnskabsmaessige
nettoomseaetning tillagt summen af gvrige regnskabsfarte indteegter, opgjort som gennemsnittet af
de seneste 3 regnskabsar stammer fra sadan aktivitet, eller hvis

= Handelsveerdien af selskabets udlejningsejendomme, kontanter, veerdipapirer eller
lignende(aktivkriteriet) enten pa overdragelsestidspunktet eller opgjort som gennemsnittet af de

seneste 3 regnskabsar udger mindst 50 pct. af handelsveerdien af selskabets samlede aktiver.

° ABL § 34, stk. 1, nr. 2
1% Den Juridiske Vejledning 2014-2, C.B.2.13.1 Familieoverdragelse med succession
" ABL § 34, stk. 1, nr. 3
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Et selskab anses for at veere en pengetank hvis mindst én af de to betingelser er opfyldt. Konsekvensen

heraf er, at anparterne i selskabet dermed ikke kan overdrages med succession.

Ved opgarelse af, om selskabet overholder betingelserne, medregnes selskabets eventuelt ikke bogfarte
oparbejdet goodwill. | det omfang, at goodwill vedrarer selskabets drift, anses goodwill som en del af

selskabets aktive virksomhed.

Frem til den 31. december 2014 var det muligt for skatteyder at veelge at opgere indtaegts- og aktivkriteriet
pa grundlag det seneste regnskabsar i stedet for et gennemsnit over de seneste tre regnskabsar.
Fra den 1. januar 2015 er dette ikke leengere muligt, hvilket kan medfere, at flere virksomheder falder

under kategorien pengetank fremover.

Hvis det selskab, hvori anparterne skal overdrages, er stiftet ved en skattefri omstrukturering af et tidligere
selskab mv., sker bedemmelsen ud fra de regnskabsar det nye selskab har eksisteret. | SKM2006.627.SR
udtalte Skatteradet, at det var uden betydning, at et spaltet selskab var et finansielt selskab (pengetank) far
spaltningen. Det afggrende var, om de selskaber der skulle overdrages, og som var opstaet ved spaltningen,

opfyldte pengetanksreglen.

Holdingselskaber
Som falge af pengetanksreglen, vil der som udgangspunkt ikke kunnet ske succession ved overdragelse af
anparterne i et holdingselskab idet et holdingselskabs primaere og ofte eneste aktivitet er at besidde

kapitalandele i et eller flere datterselskaber.

For alligevel at imgdekomme succession i et holdingselskabs anparter, er der fastlagt to regler der
preeciserer, hvordan bedemmelsen efter indtaegtskriteriet og aktivkriteriet skal ske i koncernforhold. De to

regler er som fglger:

1) Konsolideringsreglen af datterselskaber

2) Eliminering af koncernintern udlejning af fast ejendom

Ved opgarelse af, om selskabet overholder betingelserne, medregnes efter ad 1) afkastet og veerdien af
anparter i datterselskaber, hvori selskabet direkte eller indirekte ejer mindst 25 % af anpartskapitalen ikke.
| stedet medregnes den del af datterselskabets indteegter og aktiver, som svarer til ejerforholdet.*

Bedgmmelsen af, om holdingselskabets virksomhed i overvejende grad bestar af udlejning af fast ejendom

'2 ABL § 34, stk. 6, 3. 0g 4. pkt.
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eller passiv pengeanbringelse, foretages for holdingselskabet og datterselskabet under ét som et

gennemsnit over de seneste tre regnskabsar.*®

Ved bedgmmelsen efter ad 2) ses der bort fra fast ejendom, der udlejes mellem selskabet og et
datterselskab, eller mellem datterselskaber, og som lejer anvender i driften, da dette ved bedgmmelsen
ikke anses som udlejningsejendom. Der skal saledes ses bort fra holdingselskabets lejeindtaegter mellem
holdingselskabet og dets datterselskab. Lejeindteegterne skal hverken medregnes til den aktive eller passive
del af virksomheden. Veerdien af fast ejendom medregnes i den aktive del af selskabets virksomhed, hvis
denne anvendes i lejerens drift. En ejendom anses for at indgd i en lejers drift, hvis den anvendes som

domicilejendom, til produktion eller lignende.

Den sidste betingelse i ABL § 34, stk. 1, nr. 2-4 der skal veere opfyldt er, at anparterne ikke ma veere aktier
og investeringsforeningsbeviser mv. efter ABL § 19, som er udstedt af et investeringsselskab, da de ikke kan

overdrages med succession.

Modtageren kan kun succedere i gevinster.*

Konstateres der ved anpartsoverdragelsen et tab, kan modtageren derfor ikke succedere i tabet. | denne
situation kan overdrageren foretage et skattemaessigt tabsfradrag, som om der var tale om salg til

tredjemand.

Betingelserne i de fire forudgaende afsnit skal alle veere opfyldt, for at anparter kan overdrages med

succession.

Der er dog en raekke seerlige tilfeelde, hvor alle betingelserne ikke behgver at veere opfyldt. Undtagelserne

geelder i nedenstaende situationer:

Andelsbeviser — andele i foreninger omfattet af ABL § 18, stk. 1 og 4 kan overdrages med succession,
uanset om der overdrages 1 pct. af aktiekapitalen i foreningen, og uanset om foreningen i overvejende grad

har karakter af passiv pengeanbringelse.™

'3 Den Juridiske Vejledning 2014-2, C.B.2.13.1 Familieoverdragelse med succession
' ABL § 34, stk. 4 jf. KSL § 33 C, stk. 3 0g 4
> ABL § 34, stk. 5, 1. pkt.
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Neeringsaktier —kan overdrages med succession, uanset om der overdrages 1 pct. af aktiekapitalen i
selskabet, og uanset om selskabet i overvejende grad har karakter af passiv pengeanbringelse.™

Neeringsaktier beholder dog deres status ved overdragelse med succession.

Aktier i selskaber, som er nzeringsdrivende med kab og salg af veerdipapirer eller finansieringsvirksomhed
— pengetanksreglen geelder ikke ved overdragelse af anparter i selskaber, der er nzeringsdrivende med kgb
og salg af veerdipapirer eller finansieringsvirksomhed. Arsagen til denne undtagelse er, at deres

driftsaktivitet er at drive aktiv pengevirksomhed.*®

Udlejning af landbrugsejendomme mv. — bortforpagtning af fast ejendom, som benyttes til landbrug,
gartneri, planteskole, frugtplantage eller skovbrug efter vurderingslovens § 33, stk. 1 eller 7, anses ikke for

udlejning af fast ejendom."’

3.2.2 Skattemaessige konsekvenser ved succession

Ved succession forstas, at erhververen indtraeder i overdragerens skattemaessige stilling, hvormed

beskatningen af aktieavancen udskydes til ved en senere afstaelse af anparterne.

De skattemaessige konsekvenser er dog naermere beskrevet herunder, for de enkelte deltagere.

Nar en person seelger sine anparter, er udgangspunktet, at enhver afstaelse vil medfere beskatning af en
eventuel avance i medfgr af aktieavancebeskatningslovens almindelige regler som aktieindkomst jf. PSL § 8

a.

Ved overdragelse af anparter med succession efter ABL § 34 vil den skattemaessige konsekvens for
overdrageren (hovedaktionaeren) i stedet veere, at overdragelsen ikke udlgser nogen skat.

Det betyder altsd, at avancen ved overdragelsen for overdrageren er skattefri. Det er dog en forudsaetning
for gennemfarslen af en overdragelse med succession, at der er en avance, da der ikke kan succederes i
tab'®. Ved et tab kan overdrageren foretage et skattemaessigt tabsfradrag, som om der var tale om et salg

til tredjemand.

'° ABL § 34, stk. 5, 2. pkt.
" ABL § 34, stk. 1, nr. 3, 2. pkt.
'8 ABL § 34, stk. 4 jf. KSL § 33 C, stk. 3
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Idet overdragelsen bade kan ske ved, at erhververen betaler fuldt vederlag, fuldt ud modtager en gave i
forbindelse med overdragelsen eller en kombination herimellem, kan der altsa ved modtagelse af vederlag

veere tale om et skattefrit belgb. Overdragelse ved gave er beskrevet i naeste afsnit.

Meddelelsespligt
Hvis ikke SKAT far meddelelse om, at der er sket overdragelse med succession senest i forbindelse med
indgivelse af overdragerens selvangivelse, vil overdragelsen blive anset for skattepligtig, sdledes at der

udlgses beskatning hos overdrageren.™

Da overdrageren ikke beskattes af den fortjeneste der konstateres ved salget, indtraeder erhververen
séledes i overdragerens skattemaessige stilling®. Erhververen anses herefter for at have erhvervet de
overdragne anparter pa samme tidspunkt, til samme anskaffelsessummer og i samme naeringshensigt, som

overdrageren oprindelig havde anskaffet dem til.

Erhververen indtraeder sledes ogsa i den latente skat, der pahviler anparterne, hvormed der sikres, at
anparterne i selskabet ikke undgar beskatning, men blot at beskatningen udskydes til ved en senere

afstaelse.

Begreensning i tabsfremfarsel

Der er indsat en veernsregel om begraensning i tabsfremfarsel. Hvis erhververen har haft tab pa anparter i
tidligere indkomstar, mé disse tab saledes ikke modregnes i gevinst ved salg af de succederede anparter®,
hvilket tilsvarende geelder, at tab pa de succederede anparter heller ikke kan modregnes i gevinst pa andre
anparter, hvilket afviger fra ABL §8 13 og 14.

Veernsreglen er indsat for at modvirke, at en foraelder overdrager anparter til sit barn, der derefter

videreszelger anparterne til tredjemand udelukkende med det formal at udnytte barnets tab pa anparter.

Det fremgik indledningsvist af denne afhandling, at generationsskiftet skal udigse den mindst mulige skat,
men 0gsa, at der var et nedsat krav til kapitalfremskaffelse. Det farste kriterie er opfyldt, nar der tales om
overdragelse med succession. Det andet kriterie kommer i spil, nar man indfgrer gaveelementet i

overdragelsen.

"9 ABL § 34, stk. 4 jf. KSL § 33 C, stk. 7
20 ABL § 34, stk. 2, 2. pkt.
? ABL § 34, stk. 4 jf. KSL § 33 C, stk. 4
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Da den hidtidige hovedaktionzer kan overdrage sine anparter skattefrit, og dermed paleegger erhververen
en udskudt skatteforpligtelse, vil det alt andet lige vaere mest fair for begge parter, at en del af veerdien
gives som gave. Da der oftest vil vaere tale om overdragelse til egne barn, kan gaven ogsa ses som et

forskud pa arv.

Hvis overdragelsen af anparterne er sket som en gave til erhververen, skal der svares en gaveafgift af
veerdien af den modtagne gave. Om erhververen er afgifts- eller skattepligtig af gaveveerdien afhaenger af,
om han er omfattet af den personkreds der er naevnt i BAL § 22.

Boafgiftslovens personkreds omfatter

e bgrn, stedbgrn, barnebgrn,

o afdede barns leengstlevende aegtefeelle,

e foraeldre,

e personer der har haft feelles bopael med gavegiver i seneste 2 ar,
e plejebarn der har haft bopzel hos gavegiver de seneste 5 ar,

o stedforeeldre og bedsteforzeldre

Det kan saledes sammenfattes til, at bgrn, stedbgrn, barnebern og samlevende er afgiftspligtige af gavens
veerdi, da de bade fremgar af familiekredsen i boafgiftsloven og aktieavancebeskatningsloven, mens
sgskende, sgskendes bgrn og sgskendes bgrnebgrn er skattepligtige af den modtagne gaves veerdi efter SL

§ 4, stk. 1, litra c.

Personkredsen, som ovenfor anfgrt, der er omfattet af bade boafgiftsloven og
aktieavancebeskatningsloven, kan modtage gaver afgiftsfrit til en veerdi op til kr. 60.700 (2015-niveau)®,

hvorefter der skal svares 15 % i gaveafgift af det resterende gavebelgb derover®.

Nar overdragelsen er sket med succession og der er tale om gave (uanset om den ogsa er skattepligtig ved
fx saskende), er der mulighed for at beregne en passivpost i medfer af KSL § 33 D, der fragar ved beregning

af den gaveafgiftspligtige veerdi. Passivposten er beskrevet i det fglgende.

Passivpost (ved overdragelse med gave)

Hvis overdragelsen af anparterne med succession indeholder et gaveelement, skal der tages hensyn til

22 http://www.skat.dk/skat.aspx?old=satser — gaver til naertbeslaegtede, 2014-niveau: kr. 59.800
23 Jf. BAL § 22, stk. 1, 1. punkt og BAL § 23. stk. 1
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dette forhold ved afgiftsberegningen eller indkomstbeskatningen®. Ved opggrelsen af den

gaveafgiftspligtige veerdi, opgares en passivpost, som kan fratraekkes far gaveafgiften beregnes.

Passivposten modregnes i gavevardien, da gavemodtageren overtager den hidtidige ejers udskudte

skatteforpligtelse, som udlgses ved en senere afstaelse af anparterne til tredjemand.

Passivposten beregnes pa grundlag af den lavest mulige skattepligtige fortjeneste, som ville veere
fremkommet, hvis overdrageren havde solgt anparterne ved et almindeligt salg til tredjemand.
Passivposten opgeres ud fra de veerdier og fortjenester, som matte veere geeldende ved et salg pa

tidspunktet for overdragelsen af anparterne?®.

Passivposten opgares som 22 pct. af den skattepligtige fortjeneste, der ville veere aktieindkomst.*®

Den beregnede passivpost fradrages ved opggrelsen af den gaveafgiftspligtige veerdi.

Da der ikke skal betales gaveafgift af passivposten, bgr denne vaerdi som minimum gives i gave til
modtageren, da han paleegges en starre udskudt skattebyrde ved at indtraede i sin faders skattemaessige

stilling end ved at erhverve anparterne ved et almindeligt kab.

Der er i de fglgende 2 eksempler lavet en illustration af, hvordan passivposten opggares og anvendes. | det
farste eksempel er det forudsat, at alle anparterne overdrages som gave. | det andet eksempel gives en
veerdi i gave, der svarer til passivposten + bundfradraget for gaver pa kr. 60.700. | begge eksempler

beregnes en passivpost pa kr. 1.292.500, som kan modregnes i gaveveaerdien.

Hvis man leger lidt videre med det taenkte eksempel, kan det herefter konstateres, at hvis faderen i dette
tilfeelde havde solgt sine anparter til tredjemand, og dermed havde opnaet en avance pa kr. 5.875.000, sa
havde dette udlgst en beskatning efter PSL § 8a pa kr. 2.460.015, svarende til et nettooverskud pa kr.
3.414.985. At sgnnen i eksempel 2 saledes skal betale kr. 4.646.800 som kontant vederlag, nar faderen selv
kunne have opnaet et nettooverskud efter skat pa mio. kr. 3,4 virker en smule urimeligt, hvorfor den
samlede gaveveerdi som udgangspunkt minimum bgr udgere passivposten + bundfradraget. Dog vil det
veere mest fair, hvis gaveveerdien ligger i intervallet mellem minimumsveerdien og den samlede
skattebelastning, som faderen matte have ved et eventuelt salg til tredjemand (som i eksempel 2 udger kr.
2.460.015).

24 KSL § 33D, stk. 1, 1. pkt.
2 KSL § 33D, stk. 2
%6 KSL § 33D, stk. 3
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Eksempel 1 Eksempel 2
Anparternes handelsvaerdi 6.000.000 Anparternes handelsvaerdi 6.000.000
- Anparternes anskaffelsessum 125.000 - Anparternes anskaffelsessum 125.000
Skattemzessig gevinst ved salg 5.875.000 Skattemaessig gevinst ved salg 5.875.000
Passivpost 22% 1.292.500 Passivpost 22% 1.292.500
Gavens vardi 6.000.000 Gavens vardi 1.353.200
- Passivpost 1.292.500 - Passivpost 1.292.500
Afgiftspligtig belpb far bundfradrag 4.707.500 Afgiftspligtig belgb far bundfradrag 60.700
- bundfradrag jf. BAL§ 22 60.700 - bundfradrag jf. BAL§ 22 60.700
Afgiftspligtig gaveveerdi 4.646.800 Afgiftspligtig gavevaerdi -
Samlet gaveafgift til betaling 15% 697.020 Samlet gaveafgift til betaling 15% -
Handelsvaerdien kan herefter opdeles i folgende: Handelsvaerdien kan herefter opdeles i felgende:
Kontant vederlag - Kontant vederlag 4.646.800
Gave 6.000.000 Gave 1.353.200
Eksempel 2 - fortsat
Alternativt beskattes gevinst som aktieindkomst: Beregning af nettooverskud ved salg til tredjemand:
Beskatning af de farste kr. 43.900 27% 13.473 Avance ved salg 5.875.000
Beskatning af den resterende avance 42% 2.445.542 Skat af gevinst heraf -2.460.015
2.460.015 Mettooverskud 3.414.985

3.2.3 Veerdianseettelse

Ved et almindeligt salg af anparter, vil der oftest veere tale om salg mellem uafhaengige parter med hver

deres interesse i fastsaettelsen af handelsveerdien.

Aktier eller anparter veerdianseettes altid til handelsveerdi®’, uanset at der er tale om overdragelse mellem

interesseforbundne parter eller om der er tale om overdragelse til uafhaengige parter.

Det kan iseer veere vanskeligt at opgare handelsveerdien mellem interesseforbundne parter. Dels fordi der
her er tale om overdragelse til personer i familiekredsen, og dermed tale om overdragelse mellem
interesseforbundne parter, som oftest har samme gkonomiske interesser ved overdragelsen, og som ikke
er uafhaengige parter. Dels ogsa fordi der oftest er tale om unoterede anparter, som i sig selv er vanskelige
at veerdianseette, fordi anparterne formentlig aldrig har veeret genstand for omsaetning og der sjeeldent er

lignende handler at sammenligne med.

T BAL § 27, stk. 1 og SL § 4, stk. 1, litrac
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| de situationer, hvor der er tale om overdragelse af aktier eller anparter mellem interesseforbundne parter
har SKAT derfor udarbejdet nogle retningslinjer til, hvordan der skal ske veerdiansattelse ved

overdragelsen.
Indtil den 5. februar 2015 eksisterede fglgende 3 forskellige veerdianseettelsesvejledninger:

= Cirkuleere nr. 185 af 17.11.1982%
= TSS-cirkuleere nr. 2000-9 af 28. marts 2000 og TSS-cirkulaere nr. 2000-10%°

= Veerdianseettelsesvejledning E nr. 238 (Transfer Pricing)*®

Der har i praksis veeret en del uklarhed over, hvilken veerdiansattelsesvejledning der skal anvendes i hvilke
situationer. Baggrunden for indfgrelsen af veerdianseettelsesvejledningen om Transfer Pricing i 2009 var

netop ogsa, at der hidtil var erfaret en reekke udfordringer med veerdiansaettelsen af virksomhedsandele.

Den 5. februar 2015 afskaffede skatteministeriet punkt 17 og 18 i 1982-cirkuleeret, hvorefter der i praksis
kun er de to resterende veerdianseettelsesvejledninger tilbage, nar der er tale om veerdianszettelse af
anparter®. Alle tre vejledninger er dog gennemgaet i det falgende, da cirkuleeret fra 1982 historisk har
fundet anvendelse pa en lang raekke veerdianseaettelser, og har kunnet finde anvendelse frem til den 5.

februar 2015.

Korrektion af veerdianseettelsen

SKAT har mulighed for, ved overdragelse mellem interesseforbundne parter, at eendre priser og vilkar i en
overdragelse, safremt at SKAT ikke finder, at aftalerne fglger markedsvilkarene jf. LL § 2,
armsleengdeprincippet. Dog ikke, hvis der er tale om overdragelse mellem fysiske personer, eksempelvis
mellem foreeldre og barn, sdfremt der ikke er forbindelse til et selskab, og overdragelsen sker ved en
kontrolleret transaktion.

LL § 2 finder saledes kun anvendelse, hvis der overdrages en sa stor andel, at den bestemmende indflydelse

skifter mellem parterne.

%8 Herefter omtalt som cirkulaeret fra 1982

2% Herefter omtalt som TSS-cirkulsere 2000-9 og 2000-10

%0 Herefter omtalt som SKATSs veerdianszettelsesvejledning om Transfer Pricing

Oprindeligt indfgrt som vejledning af 2009-08-21 (Transfer Pricing). Vedledningen er efterfglgende udgivet hos SKAT
ved serienummer E nr. 238 den 15-01-2013, uden egentlige eendringer til vejledningen af 2009 andet end, at den er
overgaet fra at veere en juridisk vejledning til at veere en virksomhedsvejledning.

%1 SKATs styresignal i forbindelse med ophaevelse af formueskattekursen af 5. februar 2015

32




| transaktioner, hvori der indgar et gaveelement, har SKAT har dog hjemmel til at foretage korrektion heraf,
hvis de finder, at en veerdianseettelse ikke svarer til handelsvaerdien pa tidspunktet for gavens modtagelse.

SKAT kan herefter aendre veerdiansaettelsen inden 6 maneder efter anmeldelsens modtagelse .

Ved veerdiansattelsen er det SKATs synspunkt, at TSS-cirkulaere 2000-9 skal finde anvendelse, herunder
2000-10 til opgarelse af goodwill. Hvis den beregnede vaerdi ud fra disse beregningsmodeller ikke afspejler
en markedsvaerdi anvendes i stedet de modeller, der fremgar af SKATs veerdiansaettelsesvejledning om

Transfer Pricing®.

Cirkuleere nr. 185 af 17. november 1982 er det aldste blandt veerdianseettelsescirkuleererne, som i nyere tid
har veeret anvendt til veerdianseettelse af anparter pa et ureguleret marked. Af 1982-cirkulzeret fremgar
det, at aktiverne normalt anszettes til deres veerdi i handel og vandel, pa det tidspunkt der er afgerende for

afgiftsberegningen. Veerdien i handel og vandel defineres ordret i cirkuleeret som fglgende:
Ved handel og vandel forstas det belgh, som aktivet vil kunne indbringe ved et salg i det abne marked.
Udtrykket handel og vandel er saledes blot et andet udtryk for at fastseette veerdien til handelsveerdi.

Det der adskiller veerdianseettelsescirkuleeret af 1982 fra de andre veerdianseettelsesvejledninger er, at man
ved veerdiansattelse af sine anparter kan anvende en kurs, udregnet efter de fastsatte retningslinjer for
beregning af formueskattekursen, fastsat af Ligningsradet.

| et generationsskifte, hvor en foreelder vil overdrage sine anparter ved succession til sin sgn, og hvor det er
besluttet at overdragelsen skal ske som en gave, kan gaveverdien opggres ud fra formueskattekursen,
hvilket har vist sig i flere tilfeelde at give en gunstig veerdi, hvormed gavemodtageren skal afregne gaveafgift

af et lavere afgiftsgrundlag.

1982-cirkuleeret kan dog kun finde anvendelse ved veerdiansaettelse af aktiver ved direkte overdragelse
mellem personer inden for gaveafgiftskredsen.

Cirkulzeret kan dermed kun finde anvendelse i situationer, hvor foreeldre overdrager til bgrn, bgrnebgrn
mv., idet de er omfattet af bade aktieavancebeskatningslovens regler om succession og boafgiftslovens
regler om gavemodtagere.

Cirkulaeret finder saledes ikke anvendelse pa overdragelse mellem sgskende eller sgskendes barn, da disse

ikke er omfattet af BAL § 22.

%2 BAL § 27, stk. 2
%% SKM2015.96.SKAT Styresignal i forbindelse med ophaevelse af formueskattekursen, ad 4.
% BAL § 22, stk. 1. Cirkulaeret kan ogs finde anvendelse ved udlaeg fra dedsboer.
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SKAT har gennem arene sggt at indsnaevre anvendelsen af cirkuleeret, da vaerdiansaettelser opgjort med

formueskattekursen ofte giver en lavere veerdiansaettelse end en beregnet handelsveerdi.

Efter at Skatteradet i et bindende svar fik fastslaet, at gaveafgiftsgrundlaget kan opgeres efter
formueskattekursen selvom der foreld en anden veerdianseettelse til udelukkelse af pengetanksreglen®,

blev det herefter fortolket, at skatteyder har et retskrav til at anvende formueskattekursen.>®

Skatteministeriet har pa baggrund af denne afgerelse i samarbejde med SKAT valgt at ophaeve muligheden

for at bruge formueskattekursen i fremtiden.
Konsekvenserne af denne ophzavelse er behandlet i afsnit 3.2.4.1

Da cirkuleeret har veeret geeldende frem til den 5. februar 2015, og da det har fundet anvendelse i en lang
reekke sager og saledes veaeret en integreret del af retspraksis, er teorien bag cirkuleeret fortsat vurderet at

veere relevant, og derfor behandlet i det fglgende.

Formueskattekursen blev tidligere anvendt til at opgere kursveerdien pa anparter i forbindelse med
opgerelse af formueskatten. Da formueskatten blev ophaevet i 1997°" anfartes det i bemaerkningerne til
loven, at Told- og Skattestyrelsen i forbindelse med ophaevelsen af formueskattekursen, ogsa ville ophgre
med at udarbejde kurslisten for unoterede aktie- og anpartsselskaber. Dette gav i en periode anledning til
fortolkningsvanskeligheder om, hvorvidt cirkuleeret fra 1982 var geeldende, og i hvilket situationer det
eventuelt ville kunne finde anvendelse. Ved udsendelsen af TSS cirkuleere 2000-9 (vaerdiansaettelse af aktier
og anparter) blev det imidlertid fastslaet, at cirkuleeret fra 1982 stadig kunne finde anvendelse pa

gaveoverdragelse mellem forzeldre og barn, bgrnebgrn og samlever.®

Af Landsskatterettens kendelse af 21. december 2007, 2-2-1943-0358 og SKM2004.104.LR fremgar det
endvidere, at skatteyderen har et egentligt retskrav pa at anvende formueskattekursen, medmindre der
inden for en kort periode har fundet en omseaetning af anparterne sted, der har relevans for
kursfastseettelsen®®. Det fremgér ligeledes af ordlyden af TSS cirkulaere 2000-9, at ”anvisningen finder
anvendelse pa overdragelse mellem interesseforbundne parter, hvor overdragelse ikke er omfattet af cirk.
Nr. 185 af 17. november 1982 om veerdianseettelse af aktiver og passiver i dgdsboer m.v. og ved

gaveafgiftsberegning”.

% 5KM2015.57.5R

% »Retskrav af kunne anvende formueskattekursen”, artikel udgivet af FSR den 29. januar 2015

%7 Ved lov nr. 1219 af 27. december 1996 (L 88 1996-97)

% Generationsskifte og omstrukturering — det skatteretlige grundlag, Seren Halling-Overgaard & Birgitte Sglvkaer
Olesen, Jurist- og gkonomiforbundets forlag, 2010, 3. udgave, 1. oplag, side 83-84
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Ved anvendelse af 1982-cirkuleeret er det principperne for opggrelse af formueskattekursen der danner
grundlag for veerdianseaettelsen af anparterne.

Komponenterne der indgar ved beregningen er opremset i Ligningsvejledning 1996, punkt A.H.3.1.1:

1) Anparterne skattemaessige indre veerdi
2) Det deklarerede udbytte

3) Selskabets indtjeningsevne

Det er veerd at bemaerke, at det er anparternes skattemaessige indre veerdi, og altsa ikke den
regnskabsmaessige indre veerdi der indgar i beregningen, hvilket oftest vil resultere i en lavere kurs, da de

skattemaessige veerdier oftest er lavere end de regnskabsmaessige.

For at kunne opggre et nutidig formueskattekurs skal kurskomponenterne ved beregningen kapitaliseres
efter de kapitaliseringsfaktorer, som er offentliggjort af Skatteradet pa tidspunktet for overdragelsen. Pa
baggrund af de kapitaliserede kurskomponenter foretages en beregning af formueskattekursen.
Formueskattekursen kan variere meget alt afhaengig af selskabets karakter®®. Der er udstukket regneregler
for, hvordan formueskattekursen beregnes afhangig af, hvilken karakter selskabet har. De forskellige

regneregler er beskrevet nedenfor.

Kursberegningen foretages som hovedregel pa grundlag af selskabets arsrapport for det regnskabsar, der er
udlgbet naermest forud for det tidspunkt, der er afggrende for skatte- og afgiftsberegningen. Det vil altsa
sige, den senest offentliggjorte arsrapport inden overdragelsen.

| visse tilfeelde kan kursberegningen dog foretages pa baggrund af regnskabet for det regnskabsar, der
udlgber efter afgiftstidspunktet — navnligt, hvis den afgiftspligtige begivenhed er indtruffet ganske teet pa

regnskabsarets udlgb *°.

Almindlige beregningsregel
Udgangspunktet er, at formueskattekursen beregnes som et gennemsnit af de tre kurskomponenter

reguleret med den gaeldende kapitaliseringsfaktor.*

| 2015 ville veerdien saledes skulle beregnes som gennemsnittet af 1) indtjeningsevnen kapitaliseret med 12

og 2) udbytteprocenten kapitaliseret med 114 og 3) 80 pct. af den indre veerdi.*°

% veerdianseettelse af unoterede aktier ved overdragelse indenfor gaveafgiftskredsen, artikel i Revision &
Regnskabsvaesen — Tidsskrift for erhvervsgkonomi og skatteforhold, nr. 11, November 2008
“0SKM2014.710.SKAT
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Modificeret beregningsregel
Hvis den beregnede kurs overstiger den fulde skattemaessige indre veerdi, og selskabet har en beregnet

indtjeningsevne pa mere end 10 %, finder den modificerede regel anvendelse.

Den del af indtjeningsevnen der saledes overstiger 10 %, skal kapitaliseres med en lavere faktor svarende til

halvdelen af den for &ret fastsatte kapitaliseringsfaktor.*®

Den modificerede beregningsregel geelder kun ved anvendelse af den almindelige beregningsregel eller ved

hovedaktionaerselskaber.*

Beregningsregel for hovedaktionzerselskaber
Hovedaktionaerselskaber har en szerskilt beregningsregel. Der er tale om et hovedaktionzrselskab, nar over
halvdelen af de stemmeberettigede anparter i selskabet ejes af en enkelt aktionaer, af en person og dennes

aegtefeelle og mindredrige barn, af et andet selskab, en koncern eller lignende.

Her geelder, at kursen beregnes som et gennemsnit af 1) den kapitaliserede indtjeningsevne og 2) 80 % af

den skattemaessige indre veerdi, idet der ses bort fra udbytteprocenten.
Overstiger et hovedaktionaerselskabs indtjeningsevne 10 % geelder den modificerede regneregel.

Beregningsregel for ejendomsselskaber
Hvornar der er tale om et ejendomsselskab er ikke fast defineret, men ma bero pa en konkret vurdering af

selskabets aktiviteter.

Ved beregning af formueskattekursen for ejendomsselskaber geelder samme regel som ved
hovedaktionaerselskaber. Den almindelige og den modificerede regneregel kan ogsa anvendes ved
ejendomsselskaber, dog kan kursen pa ejendomsselskaber ikke blive lavere end 90 % af den skattemaessige

indre veerdi.*

Beregningsregel for 90%-selskaber

Selskaber omfattet af denne regel er

1. Selskaber der er tradt i likvidation

2. Selskaber hvis virksomhed hovedsageligt bestar i at eje anparter i et eller flere andre selskaber i et
sddant omfang, at disses virksomhed kan kontrolleres, og hvis indtaegt veesentligt bestar i udbytte
fra andre selskaber (holdingselskaber)

3. Selskaber hvis aktiver hovedsageligt bestar i bankindestaender, veerdipapirer og lignende, nar

indteegterne fortrinsvis hidrerer fra afkastet af aktiverne (pengetank)
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Som navnet antyder, fastsaettes formueskattekursen for denne slags selskaber til 90 % af den
skattemaessige indre veerdi, idet der ved kursfastsaettelsen ses helt bort fra indtjeningsevnen og det

deklarerede udbytte.

Hvis et selskab har kapitalandele i andre selskaber, er der szerlige regler for, hvordan disse kapitalandele
skal behandles ved beregningen af formueskattekursen. For 90%-selskaber geelder, at de anparter selskabet
matte eje i andre selskaber, skal medregnes til deres formueskattekurs baseret pa en selvstaendig

kursberegning.

For alle selskaber geelder reglen om medtagelse af kapitalandele til formueskattekursen ud fra en
selvsteendig beregning, dog skal selskaber, som ikke er 90%-selskaber, ikke medregne anparter i 100%
ejede datterselskaber, da de indgar med den regnskabsmaessige indre veerdi.

For 90%-selskaber skal 100% ejede datterselskaber ogsa medtages pa baggrund af en selvstaendig

beregning af formueskattekursen.*

Beregningsregel for nystiftede selskaber
Under definitionen nystiftede selskaber falder her selskaber, hvis farste regnskabsar udlgber pa et sadant
tidspunkt, at selskabet ikke har veeret pligtig til at indsende den farste selvangivelse, inden kursberegningen

foretages.

For nystiftede selskaber fastsaettes formueskattekursen som udgangspunkt til kurs pari. Ved nystiftede
selskaber, der er stiftet til overkurs, fastsaettes formueskattekursen dog til selskabets skattemaessige indre

veerdi i henhold til &bningsbalancen.*

For alle beregningsreglerne geelder dog, at alle kurser afrundes nedad til naermeste med 5 delelige tal, og
seettes efter praksis ikke lavere end 5. Hvis der foreligger seerlige forhold, kan beregningsreglerne i gvrigt

fraviges.

Kapitaliseringsfaktorerne fastseettes af Skatteministeriet, som med virkning fra 1. januar 2015 fastsat

falgende kapitaliseringsfaktorer for unoterede aktier og anparter™:

Indtjeningsevne: 12 (2014: 11,5
Modificerede regel: 6 (2014: 5,75)

1 SKM2013.781.SKAT
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Udbytte: 114 (2014: 98)
Indre veerdi: 80 (2014: 80)

Indtjeningsevnen: Herved forstas et gennemsnit af selskabets driftsresultat — over- eller underskud — i
procent af anpartskapitalen i det regnskabsar, der danner grundlag for selskabets seneste
skatteanseettelse, samt i de to foregaende ar.

Som driftsresultat anvendes selskabets skattepligtige indkomst inden evt. fradrag for skattemaessigt
underskud fra tidligere ar med tilleeg af evt. skattefrit udbytte.

Det herefter fremkomne belgb formindskes med det indkomstskattebelgb, der kan beregnes af denne

indkomst. Indtjeningsevnen anseaettes ikke lavere end 0.

Udbytte: Omfatter det deklarerede udbytte. Der anvendes den udbytteprocent, som er vedtaget som

deklareret udbytte for det regnskabsar, der danner grundlag for selskabets seneste skatteanszttelse.

Indre veerdi: Ved anparternes indre veerdi forstas selskabets samlede formue (egenkapital) i procent af
anpartskapitalen. Formuen opgares efter de skattemaessige regler pa grundlag af selskabets
statusopgarelse ved udgangen af det regnskabsar, som benyttes ved selskabets seneste skatteansaettelse
forud for beregningen af veerdien af anparterne.

Ved beregningen af den indre veerdi foretages fradrag for de pa statustidspunktet endnu ikke forfaldne
belgb, der medgar til betaling af udbytte for selskabets seneste afsluttede regnskabsar, samt af
selskabsskatter, som er eller kan forventes palignet selskabet for tiden forud for opgerelsesdagen.

Hvis den indre veerdi er negativ seettes den til 0.

TSS-cirkuleeret fra 2000 fandt som udgangspunkt anvendelse pa overdragelser mellem interesseforbundne
parter, hvor overdragelsen ikke var omfattet af 1982-cirkuleeret jf. forrige afsnit. | forbindelse med
afskaffelsen af formueskattekursen fremgar det af SKATS styresignal, at TSS-cirkulzere 2000-9 ligeledes

finder anvendelse i de situationer, hvor 1982-cirkuleeret ikke fremadrettet kan finde anvendelse.

TSS-cirkulaere 2000-9 skal dog ifglge SKATs styresignal* kun finde anvendelse, nér resultatet af den
vejledende hjeelperegel kan antages at veere et egnet udtryk for anparternes handelsveerdi. Hvis
hjaelpereglen kan fraviges skal SKATS veerdiansaettelsesvejledning om Transfer Pricing i stedet anvendes jf.

naeste afsnit.

“2 SKATs Styresignal i forbindelse med ophaevelse af formueskattekursen af 5. februar 2015
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| TSS-cirkulaere 2000-9 fremgar det, at unoterede anparter veerdiansaettes til handelsveerdi, ligesom det
ogsa er tilfeeldet i 1982-cirkulzeret. Hvis anparterne ikke har veeret omsat for nylig, og handelsvaerdien

saledes ikke umiddelbart kendes, kan der gares brug af cirkuleerets vejledende hjeelperegel.

Hjeelpereglen

Som udgangspunkt beregnes anparternes veerdi som summen af veerdierne af de enkelte aktivposter i
selskabet minus de respektive gaeldsposter i selskabet. Herefter tillaegges veerdien af goodwill.

Opgarelsen foretages altsa pa baggrund af selskabets indre veerdi ifglge den senest aflagte arsrapport, men

med korrektion af fglgende regnskabsposter:

= Fastejendom
++ Den regnskabsmaessige veerdi af ejendommen erstattes af veerdien af den seneste kendte
offentlige ejendomsvurdering med tilleeg af ikke indarbejdede ombygningsudgifter. Dog
medtages udenlandske ejendomme til den bogfarte veerdi.
= Associerede selskaber og tilknyttede virksomheder
+«+ Unoterede aktier og anparter i associerede selskaber og tilknyttede virksomheder
medtages til en veerdi, som selvstzendigt er opgjort efter hjeelpereglen, nar handelsveaerdien
i gvrigt er ukendt.
= Goodwill
+ Goodwill fastseettes efter vejledningen i TSS-cirkulaere 2000-10.
= Udskudt skat
++ Den beregnede udskudte skat medtages og reguleres under hensyntagen til ovennzevnte
korrektioner. Hvis der er negativ udskudt skat kan denne medtages, dog kun til en veerdi
under pari.
= Egne aktier
++ Ved beregning af kursen reduceres den nominelle aktiekapital med den andel, som egne

aktier repraesenterer, da de ikke skal medtages i opggrelsen af den indre veerdi.

Ved veerdianseettelse af anparter efter dette cirkuleere, og dermed hjeelpereglen, skal man ogsa opgere en
veerdi af selskabet goodwill. Denne veerdi opggares efter TSS cirkulsere 2000-10 som er en vejledende

anvisning om veerdiansaettelse af goodwill.

TSS Cirkulaere 2000-10 Veerdianseettelse af goodwill
Dette cirkuleere om vaerdiansaettelse af goodwill finder udelukkende anvendelse i situationer, hvor der er

tale om overdragelse af anparter mellem interesseforbundne parter, og hvor TSS-cirkuleere 2000-9 er valgt
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til at veerdianseaette anparterne. Efter hjeelpereglen i TSS-cirkulaere 2000-9 skal goodwill veerdianseettes efter

dette cirkuleere (2000-10).

Af cirkuleeret fremgar det, at goodwill, der handles mellem interesseforbundne parter, veerdianszettes efter
et skan over handelsveerdien under hensyntagen til de konkret foreliggende omstsendigheder.

I brancher, hvor der eksisterer en kutyme for vaerdiansaettelse af goodwill ved overdragelse mellem
uafhaengige parter, kan sadanne kutymer ogsa danne grundlag for veerdiansattelsen ved overdragelse

mellem parter i interessefallesskab.

| de situationer, hvor der hverken foreligger branchekutymer eller gvrige holdepunkter for

veerdiansaettelsen af goodwill, kan goodwill baseres pa cirkulaerets beregningsmodel.

Beregningsmodellen er et udtryk for en standardiseret beregningsmodel og er vedlagt som Bilag 1 -
Beregningsmodel af goodwill efter TSS cirkulaere 2000-10.

Eftersom der er tale om en standardiseret model, kan den beregnede veerdi af goodwill derfor ikke ukritisk
anvendes, idet man ma forholde sig til, om veerdien nogenlunde afspejler, hvad der kunne opnas af betaling
fra en uafhaengig tredjemand. Der kan saledes bade opsta situationer, hvor den beregnede goodwill er
negativ, men hvor en uafhaengig tredjemand gerne ville betale en goodwill for anparterne, og modsat en
situation, hvor den beregnede goodwill er positiv, men hvor en uafhaengig tredjemand ikke vil betale for

veerdien.

Grundlaget for beregningen er det regnskabsmaessige resultat for skat for de seneste 3 regnskabsar opgjort
efter reglerne i arsregnskabsloven. Udarbejdes regnskabet ikke efter arsregnskabsloven tages i stedet

udgangspunkt i samme periodes skattepligtige indkomst.

For hvert regnskabsar der indgar i beregningen foretages en raekke korrektioner, som naevnt i Bilag 1 -
Beregningsmodel af goodwill efter TSS cirkuleere 2000-10. Der er som fglge heraf ikke foretaget yderligere

gennemgang af beregningsmodellen i dette afsnit.
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Denne vejledning om vaerdianseaettelse af virksomheder, virksomhedsandele og immaterielle aktiver finder

anvendelse ved transaktioner mellem interesseforbundne parter, som dog er uafhaengige®.

Vejledningen blev indfert i august 2009 og omhandler Transfer Pricing; kontrollerede transaktioner;

veerdiansaettelse.

Vejledningen blev dels indfgrt, fordi at beregningsmodellen i TSS cirkuleere 2000-10 er en beregning af
goodwill, og dermed principielt ikke finder anvendelse pa overdragelse af andre immaterielle rettigheder.
Derudover tager cirkuleerets beregningsmodel sit udgangspunkt i virksomhedens historiske resultater,
hvilket alt andet lige ogsa kun kan afspejle en forventning om en fremtidig vaekst og et fremtidigt afkast,
som virksomheden historisk har haft.

Da der ved veerdianseettelse af virksomheder i handel mellem uafhaengige parter oftest anvendes
kapitalbaserede modeller eller relative veerdiansaettelsesmodeller, er der ved indfgrelsen af denne
vejledning dbnet op for, at sddanne modeller ogsa kan anvendes ved overdragelse af virksomhed mellem

uafhangige parter, der ikke har modsatrettede interesser, eksempelvis i nogen tilfeelde sgskende.
SKATs veerdiansaettelsesvejledning skelner mellem tre veerdiansaettelsesmetoder:

1. Enindkomstbaseret metode
2. En markedsbaseret metode

3. Enomkostningsbaseret metode

De tre forskellige metoder er herefter beskrevet i det fglgende.

Ved opgarelse efter en indkomstbaseret metode fastseettes vaerdien med udgangspunkt i den fremtidige

indkomst, som subjektet for veerdianseettelsen forventes at give anledning til.

Der er saledes tale om, at virksomhedens veerdi er lig med nutidsveerdien af de fremtidige frie
pengestrgmme, der kan henfgres til virksomheden.

For at beregne nutidsveerdien tilbagediskonteres de fremtidige frie pengestramme til
veerdianseettelsesdatoen, hvor der i diskonteringsfaktoren kompenseres for tid og risiko. Uanset risiko, vil
der altid veere et tidsmaessigt perspektiv, der skal kompenseres for ved de frie fremtidige pengestrgmme.

Denne tidsfaktor kompenseres ved en risikofri rente.

*3 Generationsskifte og omstrukturering — det skatteretlige grundlag, Seren Halling-Overgaard & Birgitte Sglvkaer
Olesen, Jurist- og @konomiforbundets forlag, 2010, side 83
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Er der derudover ogsa usikkerhed tilknyttet til de fremtidige frie pengestremme, hvilket der ofte er, da
fremtiden sjeeldent kan forudsiges, tilleegges derfor en risikopraemie til den risikofri rente som

kompensation.

For at kunne anvende de indkomstbaserede veerdiansaettelsesmodeller kraeves saledes fastleeggelse af to

forhold:

e De fremtidige frie pengestramme, der kan henfgres til virksomheden, herunder ogsa den
tidsmaessige placering af pengestrammene.
e Den diskonteringsfaktor som de fremtidige frie pengestramme skal tilbagediskonteres med for at

finde nutidsvaerdien.

Denne metode er forholdsvis simpel at opgare, hvorimod udfordringen ligger i validiteten af, hvordan

inputfaktoren fastleegges.

De hyppigst anvendte veerdiansaettelsesmodeller inden for den indkomstbaserede metode er DCF-

modellen og EVA-modellen.

SKAT fokuserer iseer pa DCF og EVA, da de betragtes som teoretisk korrekte, ligesom at de kan bruges til

indbyrdes kontrolberegning. Derudover er DCF den mest anvendte model til veerdianseettelse.**

Ved denne metode fastseettes veerdien med udgangspunkt i sammenlignelige uafhaengige transaktioner.

Der ses ved denne metode pa sammenlignelige virksomheder, hvor markedsveerdien observeres med
reference til barskursen for de pageeldende virksomheder. Der kan ogsa ses pa konkrete transaktioner af

sammenlignelige virksomheder, hvor markedsprisen for de pageeldende transaktioner er tilgeengelig.

Helt overordnet kan der skelnes mellem en direkte og en relativ prissammenligning. Ved den direkte
prissammenligning anvendes den absolutte pris for sammenlignelige virksomheder til at fastseette prisen.
Ved den relative prissammenligning anvendes regnskabsmaessige forholds- og nggletal for ssmmenlignelige
virksomheder.

Denne form for veerdiansaettelser kan ogsa klassificeres som veaerdianszettelse ved multiple.

“ SKATs veerdiansaettelsesvejledning E nr. 238 (transfer pricing; kontrollerede transaktioner; veerdiansaettelse), afsnit
3.4 Anvendte veerdiansaettelsesmodeller i praksis
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Den sidste metode, som SKAT skelner mellem er den omkostningsbaserede metode, hvor veerdien
fastseettes enten pa baggrund af de omkostninger, der er vedgaet til opbyggelse af aktivet, eller ved de
omkostninger der vil vedga til opbyggelse af tilsvarende aktiv (erstatnings- eller

substitutionsomkostninger).

Da markedsveerdien af en virksomhed afhaenger af den fremtidige indtjening, som virksomheden kan
generere, laegges det til grund, at veerdianseettelse bar veere fremtidsorienteret. Derfor er veerdianseettelse
baseret pa historiske omkostninger som udgangspunkt ikke i overensstemmelse med
armsleengdeprincippet. Der kan dog i visse situationer ikke udelukkes, at de afholdte omkostninger kan
indgd i en veerdianseettelse. Der ber saledes foretages en vurdering af de konkrete omsteendigheder,

herunder®:

e Begraensede muligheder for anvendelse af andre veerdianseettelsesmetoder

o Usikkerhed ved grundlag for andre veerdiansaettelsesmetoder

e Veerdiansaettelsens gkonomiske veesentlighed

e Karakteren af det aktiv, der skal veerdiansaettes

o Datagrundlag for opggarelse af historisk afholdte omkostninger, herunder usikkerhed og forrentning
ved afholdte omkostninger

o Datagrundlag for opgarelse af substitutionsomkostninger

e Mulighed for sanity check

Ved fjerde punkt om aktivets karakter forstas, at der er en stor forskel pa, hvorvidt der er tale om unikke
immaterielle aktiver eller om der blot er tale om helt almindelige aktiver. Da der ved unikke immaterielle
aktiver er et begraenset udbud, og dermed manglende substitutionsmuligheder, vil den
omkostningsbaserede metode alt andet lige veere mere anvendelig ved veerdiansaettelse af almindelige

aktiver.

Denne form for veerdianseettelse er efter SKATs generelle opfattelse ikke steerk, da den mangler relevans i

form af et manglende fremtidselement.*®

“> SKATs veerdiansaettelsesvejledning E nr. 238 (transfer pricing; kontrollerede transaktioner; veerdiansaettelse), afsnit
3.3 Veerdianseettelse baseret pa omkostninger
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3.2.4 Muligheder og begraensninger ved succession
Tidligere i dette kapitel, er regelsaettet omkring overdragelse af anparter med succession til familien
gennemgaet. Til at fastseette veerdien af de anparter der overdrages er nedenstaende tre

veerdiansaettelsesvejledninger tilsvarende gennemgaet:

o 1982-cirkuleeret (formueskattekursen)
e  TSS-cirkuleere 2000-9

o SKATs veerdiansaettelsesvejledning om Transfer Pricing E nr. 238

| dette afsnit er formalet at diskutere og analysere, hvilke muligheder og begraensninger teorien og den
nuvaerende lovgivning indebzerer, nar der er tale om overdragelse inden for familiekredsen med
succession. De konsekvenser lovgivningens muligheder og begraensninger kan medfgre eller medfarer, er

ligeledes behandlet.

I min diskussion og analyse, vil athandlingens problemfelt lsegges til grund, hvorfor der vil tages
udgangspunkt i, at et generationsskifte gnskes gennemfart med faerrest mulige omkostninger for de

implicerede, det vil sige med minimal beskatning og afgifter, og et minimalt krav til kapitalfremskaffelse.

Ud fra de opstillede preemisser, er succession som udgangspunkt en god mulighed. Nar anparter
overdrages med succession, bliver overdrageren ikke skattepligtig af gevinsten, da hele beskatningen
udskydes til en senere afstaelse. For overdrageren ma en hgj handelsveerdi derfor normalt veere at
foretraekke, sa pensionen i de falgende ar er sikret. Dog er der alligevel nogen forhold der taler for en

lavere veerdi:

- Overdragelsen sker til nzeste generation i familien, eksempelvis overdragerens bgrn

- Overdragelsen kan delvis veere et forskud pa arv

- Desto hgjere handelsvaerdi, desto starre behov for hgjere gaveandel (pga. manglende
finansieringsmuligheder for den naeste generation)

- Der skal betales 15 % i gaveafgift af gaver

- Overdrageren gnsker, at forretningen skal leve videre uden sveere gkonomiske konsekvenser

Da der er tale om overdragelse i familieforhold ma det saledes leegges til grund, at begge parter ansker en
lavere handelspris, eftersom det stiller mindre krav til kapitalfremskaffelse, og eventuelt ogsa mindre

gaveafgift, hvis noget af veerdien gives som gave. Det ma dog som falge af det tidligere anfarte
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regneeksempel i indeveerende kapitel jf. afsnit 3.2.2.2.1 , laegges til grund, at der

altid bar indga et gaveelement, nar der sker overdragelse med succession efter ABL § 34.

Eftersom bade TSS-cirkulaere 2000-9, herunder TSS-cirkulaere 2000-10 om goodwill og SKATs
vaerdiansaettelsesvejledning bygger pa en vis grad af sken, og da 1982-cirkuleeret bygger pa skematiske
beregningsmodeller baseret pa historiske data, ma det alt andet lige veere 1982-cirkuleeret der i
stgrstedelen af alle veekstvirksomheder vil give den laveste handelsveerdi. Det vil sdledes veere mest
optimalt for bade overdrager og erhverver, hvis veerdianseettelsen kan ske efter 1982-cirkuleeret, nar der i

gvrigt er tale om overdragelse med succession.

Da formueskattekursen nu er blevet afskaffet, seetter det sdledes en raekke begraensninger for
igangveerende og fremtidige generationsskift. Disse begraensninger, og konsekvenserne heraf er analyseret

i det folgende afsnit 3.2.4.1

Derudover kan pengetanksreglen ikke undgas at naevnes som en begraensning, nar der tales om succession,
da den seetter en vaesentlig begraensning for, hvilke aktier eller anparter der i fgrste omgang kan
overdrages "skattefrit” til modtageren. Emnet er dog ikke behandlet saerskilt i denne afhandling jf. afsnit

1.2.9 Pengetanksregel.

Af den 5. februar 2015 valgte regeringen i samarbejde med SKAT at afskaffe formueskattekursen ved
indfarelse af endringscirkuleere om andring af cirkuleere om veerdiansaettelsen af aktiver og passiver i
degdsboer m.m. og ved gaveafgiftsberegning. £ndringen tradte ifglge cirkuleeret i kraft den 5. februar 2015,
og har saledes virkning for veerdianszettelse af anparter mv., hvor tidspunktet der skal laegges til grund ved

veerdiansaettelsen er den 5. februar 2015 eller senere.

Afskaffelsen af formueskattekursen er en begraensning i den nuvaerende lovgivning, seerligt nar der skal ske
generationsskift af familieejede virksomheder, da et generationsskifte nu bliver vaesentligt dyrere at
gennemfare end hidtil. | indeveerende afsnit diskuteres hele problematikken med afskaffelsen, og hvilke

konsekvenser det kan have pa fremtidens generationsskift.

Cirkuleere nr. 185 af 17. november 1982 har siden sin offentligggrelse veeret anvendt i mange
sammenhaeng, dels har den veeret anvendt ved dgdsbobeskatning mv.*®, men den har ogsé veeret anvendt i
en lang raekke af generationsskift af danske virksomheder inden for familiekredsen. Cirkulaeret har givet

virksomhedsejerne mulighed for at benytte den sakaldte formueskattekurs ved veerdiansaettelsen af det

“® Dgdsbobeskatning behandles ikke i denne afhandling jf. afhandlingens afgraensninger.
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unoterede selskabs anparter, safremt der ikke var fundet en omsaetning sted pa anparterne. Cirkulzeret har
dog i hele sin levetid veeret begraenset til kun at kunne anvendes nar der er sket overdragelse mellem
personer omfattet af BAL § 22D.

| indeveerende kapitel er det dog kun relevant at fremhaeve de personer, der bade er deekket af
personkredsen i ABL § 34 og BAL § 22 D, da de personer bade kan overdrage anparter skattefrit ved
succession (jf. afsnit 3.2.2.2 ), og samtidig er ramt af de nye &ndringer af

reglerne.

Cirkuleeret fra 1982 er gennem tiden Igbende sggt afgreenset gennem retspraksis, da SKAT i flere tilfeelde
har ment, at der har veeret skaeve afgarelser, nar formueskattekursen har veeret anvendt til beregningen af
veerdien. | slutningen af 90’erne var der en betydelig politisk debat om reglerne, da reglerne var af sa stor
betydning for de familieejede virksomheder. Det endte med, at Ligningsradet opherte med at trykke de
unoterede selskabers kurser, og indferte i Ligningsvejledningen 1996 afsnit A.H.3.1.1 saledes nogle regler
for beregning af formueskattekursen. Disse beregningsregler har siden veeret anerkendt og udbredt i
praksis, og er lgbende blevet opdateret bade i den Juridiske Vejledning (tidligere Ligningsvejledningen) og
af SKAT, som har offentliggjort nye kapitaliseringsfaktorer, senest via SKM2014.710.SKAT, hvor

kapitaliseringsfaktorerne geeldende fra 1. januar 2015 og frem er offentliggjort.

Siden sommeren 2013 har SKAT dog arbejdet pa at fa afklaret retstillingen omkring forskellige
generationsskiftemodeller, herunder hvorvidt man kan bruge formueskattekursen ved generationsskift. |
Dialogforum mellem SKAT og FSR-danske revisorer er formueskattekursen blandt andet drgftet, hvor

falgende kom frem*":

"Skatteradet har pa sit seneste mgde (igen) taget stilling til en sag, hvor man som led i et generationsskifte
ved at veerdiansaette til handelsveerdien, undgik at blive ramt af den sakaldte pengetanksregel i ABL § 34,
stk. 6. Herefter gnskede man at anvende formueskattekursen til veerdianszettelsen i forbindelse med selve
overdragelsen. SKAT havde indstillet, at man ikke skulle tillade dette, men Skatteradet valgte pa sit mgde d.
11. november 2014 at ga imod SKATs indstilling og godkendte saledes brugen af formueskattekursen i den

naevnte situation.”

Den omtalte sag pa Dialogforum mellem SKAT og FSR-danske revisorer jf. ovenfor er den 22. januar 2015
offentliggjort som SKM2015.57.SR og er et bindende svar fra Skatteradet. | den givne sag har Skatteradet
fastslaet, at skatteyder har et retskrav til anvendelse af formueskattekursen.

| sagen blev der spurgt om bindende svar vedrgrende et foranstaende generationsskifte. Da de endelige

‘" "Seneste nyt om A/B-modeller og brug af formueskattekursen”, Faglig nyhed fra FSR den 19. november 2014
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veerdier endnu ikke var kendt blev der i stedet spurgt pa de skattemaessige konsekvenser ved det pateenkte
generationsskifte, ud fra de principper der forventedes at blive lagt til grund. Spgrger spurgte herefter om
de kunne anvende SKATs TSS-cirkuleerer til veerdiansaettelsen af selskabets aktiver for at komme uden om
“pengetanksreglen”, men laegge 1982-cirkuleeret til grund ved fastseettelsen af de overdragne veerdier.

Da der ikke forela saerlige omsteendigheder, der talte for en fravigelse af formueskattekursen, fandt
Skatteradet, at der ved overdragelse af unoterede aktier omfattet af BAL § 27 var et retskrav efter 1982-
cirkuleeret pa anvendelse af formueskattekursen, nar der i gvrigt ikke kunne fremskaffes oplysninger om

handelsveerdien ud fra stedfundne omsaetninger.*®

At Skatteradet mener, at skatteyder har et retskrav pa at kunne anvende formueskattekursen, ma siges at

veere modstridende med, at Skatteministeriet fa uger efter veelger at afskaffe formueskattekursen.

| en pressemeddelelse fra Skatteministeriet den 5. februar 2015 i forbindelse med afskaffelsen af

formueskattekursen siger skatteministeren:

"Det her handler grundlzeggende om fairness og om at lukke et decideret skattehul. Det sgrger vi nu for.
Gaver og arv skal beskattes til den veerdi, de rent faktisk er veerd. Det geelder ogsa aktier. Og vi kan jo se, at

der er kommet nogle helt skeeve veerdiansattelser ud af at have brugt formueskattekursen.”
I samme pressemeddelelse skriver Skatteministeriet:

”| ét tilfeelde var formueskattekursen ca. 10 pct. af handelsveerdien. Det medferte, at der skulle betales 220
mio. kr. mindre i skat i forhold til, hvis aktierne var blevet veerdisat efter handelsveerdien. En del af aktierne
blev overdraget til et barn i udlandet. Derved forsvandt skatten af aktiegevinsten ud af Danmark. | en anden

sag var formueskattekursen 1 promille af selskabets indre veerdi.”

For at bruge skatteministerens eget udtryk, kan man jo starte med at spgrge til, hvorvidt der er tale om
fairness, nar Skatteministeriet afskaffer en beregningsmodel til veerdianseettelse, som er en integreret del
af retspraksis, og som skatteyder har et retskrav pa at kunne anvende, baseret pa et par yderliggende

afgarelser. Ida Gert Jensen, partner og skattechef i BDO har i et interview udtalt falgende *:

”Jeg mener, at man bgr overveje, om Skat overhovedet har hjemmel til at ophaeve formueskattekursen. Den

er udformet i et cirkuleere, som er en sa mangearig praksis, at den hidtil har veeret anset som lov.”

8 SKM2015.57.5R Pengetanksreglen — Succession - Formueskattekursen
* "Tvivisom hjemmel bag skatteindgreb”, artikel af Rikke Brgndum, offentliggjort p& Dansk Industris hjemmeside 12.
februar 2015
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Tilsvarende har formanden for FSRs Skatteudvalg, Bjarne Gimsing, endvidere udtalt fglgende i samme

forbindelse®:

"Dette vil ramme mange igangveerende og fremtidige generationsskifter og har ogsa betydning i forbindelse
med dgdsbobeskatning i betragtning af, at reglerne har veeret geeldende siden 1982, og har veeret teet
integreret i dgdsboskattelovgivningen mv., er det utilfredsstillende pa denne made administrativt at
opheeve skattekursreglerne, uden hgring eller anden forudgaende proces. Prisen for denne hullukning, i

form af vanskeligggrelse af fremtidige generationsskifter, er meget hgj.”

Som Bjarne Gimsing udtaler, vil afskaffelsen af formeskattekursen have stor betydning for igangveerende og
fremtidige generationsskifter. Det pavirker jo som sadan ikke muligheden for at overdrage anparter med
succession, men det pavirker generationsskiftet indirekte, da hele gaveelementet i generationsskiftet nu er

udfordret.

At der i visse tilfeelde er forsvundet penge skattefrit ud af Danmark, er selvfglgelig problematisk, men det er
sveert at tro, at det hul ikke har kunnet lukkes, uden at formueskattekursen har mattet afskaffes. Det mé
eksempelvis kunnet have veeret muligt at indfere en begraensning i brugen af formueskattekursen, safremt
modtageren af veerdierne var bosat i en anden stat end overdrageren. P& den made ville regeringen fortsat
kunne sikre, at penge ikke forlader Danmark uden der sker beskatning, og samtidig imgdekomme det

danske erhvervsliv og hele generationsskifteproblematikken.

Formueskattekursen har veeret anvendt i mange generationsskift af familieejede virksomheder, da veerdien
af anparterne oftest beregnes til en lavere veerdi end ved en reel handel. Arsagen hertil er, at der ved
beregningen kun indgar historisk data, hvorfor modellen endvidere ogsa er nemmere for skatteyder at
forstd og anvende, end SKATs gvrige vejledninger, hvor goodwill skal medregnes, og hvor der saledes
kommer til at indga en vis grad af sken i opgarelsen af veerdien. Som faglge heraf, har det ogsa veeret lettere
at planlaegge sit generationsskifte, da man med nogenlunde sikkerhed kunne beregne de skattemaessige

konsekvenser af generationsskiftet inden det blev igangsat.

Som Michael Serup fremhaever i en artikel om emnet, er det en illusion at tro, at man gennem
beregningstekniske regler kan sikre, at virksomheder generationsskiftes til "rigtige veerdier”. Dette
begrunder han med, at de rigtige veerdier farst findes, nar virksomheden szelges ud af familien. Indtil da vil

vaerdianseettelse bero pa et sken og uanset hvilke beregningstekniske regler man anvender, vil resultatet

%0 »skatteministeriet afskaffer formueskattekursen”, Faglig nyhed om skat, udgivet af FSR den 5. februar 2015
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veere “forkert” malt i forhold til den hypotetiske veerdi ved salg ud af familien. Michael Serup mener altsa,
at valget mellem forskellige beregningstekniske regler derfor blot er et valg mellem forskellige forkerte

veerdiansaettelser’.

Da formueskattekursreglerne var skematiske, og dermed uden nogen skgnselementer, var det derfor
lettere at beregne en konkret veerdi, og dermed kunne planlaegge generationsskiftets omfang og
konsekvenser inden igangsatningen heraf. De andre to veerdianszettelsesvejledninger, som nu star tilbage,
TSS-cirkuleere 2000-9 og SKATs veerdiansaettelsesvejledning om Transfer Pricing er ikke skematiske, men
tveertimod fyldt med skenselementer. Konsekvensen af alle de skenselementer er, at der er sd meget
elasticitet i beregningsteknikken, at man i grove traek kan fa det resultat man gnsker af beregningen ved

blot at justere pa skgnselementerne.

Michael Serup skriver endvidere, at elasticiteten i beregningsmodellerne kan vise sig at blive en stor
udfordring for den enkelte skatteyder. Nar SKAT ferst har udgvet et skan, pahviler det nemlig borgeren at
godtgare, at skansgrundlaget er urigtigt, eller at skensresultatet er abenbart urimeligt. Hvis borgeren ikke
kan godtgare urimeligheden af SKATs skan, star det ved magt. Og nar ingen kan fastsla den rigtige veerdi,
far virksomheden er solgt til tredjemand, kan man ogsa kun sjeeldent godtgere, at SKATs skan ikke er
rigtigt™. Endvidere har SKAT jo med udgangspunkt i BAL § 27, stk. 2 hjemmel til at eendre veerdianseettelsen
i op til 6 maneder efter anmeldelsestidspunktet, nar en del af veerdien gives som gave. Det kan saledes pa
baggrund heraf diskuteres, hvorvidt skatteydernes retssikkerhed har lidt et nederlag, hvormed

skatteyderne nu er darligere stillet end far.

De familieejede virksomheder vil fremover have behov for at bruge mange ressourcer pa beregningsteknisk
arbejde og argumentation, nar generationsskift kommer pa tegnebreettet, ligesom at vi vil komme til at se,
at SKAT tilsideszetter dette arbejde. Familierne vil herefter blive tvunget til at ga ind i ressourcekraevende
og tidskraevende skattesager, for at undga urimelig beskatning, hvor der er en vis sandsynlighed for at
sagen bliver tabt. Dette scenarie vil sdledes bade blive dyrt for de familieejede virksomheder, men ogsa for
det danske samfund, da en ggning i skattesager vil kreeve mere mandskab hos SKAT samt flere

omkostninger til Kammeradvokaten for handteringen af disse sager.

| forvejen har der i samfundsdebatten veeret fokus pa at fa flere ejerledere til at seette fokus pa deres
foranstaende generationsskifte, da det kan vaere en langvarig proces at gennemfgre et ordentligt

generationsskift. Undersggelser foretaget af Epinion for Advodan har vist, at 58 pct. af de adspurgte

*! "Regeringen skaber restlgse tilstande for familieejede selskaber”, artikel af advokat Michael Serup trykt pa
www.finans.dk den 10. februar 2015
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virksomhedsejere ikke har lavet nogen klare aftaler om, hvad der skal ske med virksomheden efter dem.
Det fremgar endvidere ogsa, at op i mod 25.000 ejerledede virksomheder star over for et generationsskift
inden for de naeste 10 &r>, hvilket m& kunne tolkes som, at ejerlederne enten mangler information omkring
emnet, eller er for forsigtige til at kaste sig ud i en overdragelse. Med afskaffelsen af formueskattekursen,
og udsigten til et ressourcekraevende generationsskift, ma denne effekt alt andet lige forstaerkes. Man ma
ud fra en sammenlaegning af hypotesen om, at ejerledere ikke generationsskifter rettidigt, og den nye
afskaffelse af formueskattekursen, kunne forudse, at antallet af foranstaende generationsskift vil stige,
hvilket hverken er gavnligt for ejerlederne, som til sidst kan tvinges ud i salg eller nedlukninger, de ikke

havde gnsket, eller for samfundet som helhed.
Nar dette skraekscenarie tegnes, kan Igsningen om salg til tredjemand pludselig virke ret attraktiv.

For at vende tilbage til udgangspunktet og skatteministeriets argumentation for hele afskaffelsen af
formueskattekursen, kan man ogsa overveje, om det er fairness, at der skal betales afgift af den maksimale
handelsveerdi af anparterne, iszer nar der er tale om overdragelse inden for familien, hvor vilkarene burde
vaere mere gunstige. | flere andre dele af skatteretten begunstiges familieforhold i forhold til eksterne

parter, herunder reglerne om succession.

Familieejede virksomheder udger i dag en stor del af den samlede virksomhedsaktivitet i Danmark, og der
er mange positive effekter ved, at virksomhederne bliver inden for familien, hvis familien gnsker dette. Dels
fordi der er andre falelser involveret, nar virksomheden er familieskabt af tidligere generationer, og dels er
der en anden dynamik og et andet drive i en familieejet virksomhed, end hvis virksomheden var ejet af en

tredjemand eller eventuelt en udenlandsk investor.

Ud fra et samfundsperspektiv ma det ogsa veere optimalt at virksomheden bliver inden for familien, da
virksomhedens aktivitet saledes bliver i Danmark, hvor der betales dansk selskabsskat af overskuddet,

ligesom at det bidrager til den danske beskeeftigelse.

Ifalge et debatindlzeg i Finans af nogen af de store danske erhvervsledere, menes, at egenkapitalen ved et
generationsskifte fgr den 5. februar 2015 typisk blev dreenet med 26 pct. i form af udbytteskat og boafgift,
mens de forudsiger, at egenkapitalen efter reglernes ophgr kan blive dreenet med op til 40 pct., hvilket de

faerreste virksomheder vil overleve®,

%2 »seks ud af ti SMV’ere mangler plan for generationsskifte”, artikel fra Magasinet IDAG.dk af den 21. november 2014
3 "Regeringen seetter familievirksomheder pa talt ophold”, debatindlaeg til "Det store generationsskifte” den 11.
februar 2015 af Jergen Mads Clausen, bestyrelsesformand for Danfoss, Jakob Topsge, bestyrelsesmedlem i Haldor
Topsge og Peter Foss, bestyrelsesformand for Foss.
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Sa er det fair, at paleegge den naeste generation en starre gkonomisk byrde end hidtil, nar de skal overtage
foraeldrenes virksomhed? Og er det fair at ligestille den unge generation af potentielle virksomhedsejere
med store udenlandske investorer og kapitalfonde? Bgr man ikke i stedet stgtte op om produktiviteten i

det danske samfund, og de positive effekter virksomhederne bidrager med?

Successionsbestemmelserne tager jo netop hensyn til, at der kan ske overdragelse af anparter uden at
overdrageren bliver beskattet heraf. Disse bestemmelser er med til at fremme muligheden for at foretage
et generationsskift uden for hgje skattemaessige omkostninger. | steder indtraeder den naeste generation i
overdragerens skattemaessige position, hvormed veerdien af anparterne farst skal beskattes ved afstaelse
af aktierne til tredjemand. Da successionsbestemmelserne ogsa skal give mening for overtageren, er
transaktionen ngdt til at indeholde et gaveelement, hvis erhververen ikke skal have palagt en ekstra
skattebyrde, da hans anskaffelsessum bliver lavere end hvis han havde kgbt anparterne til handelsveerdi.
Da den naeste generation har begraenset kapital at ggre godt med, er et generationsskifte med succession
og gaveelement en forholdsvis fornuftig lasning, eller det har den veeret frem til den 5. februar 2015. Nar
der nu skal ske veaerdianszettelse af anparter til en betydelig hgjere veerdi, tvinges virksomhederne, som star
over for et generationsskift, til at frigggre midler til finansieringen heraf, hvilket kan sveekke deres
investeringskapacitet, og i veerste fald hive virksomheden sa meget ud af kurs, at generationsskiftet slet

ikke bgr iveerkseettes.

Umiddelbart virker afskaffelsen af formueskattekursen, pa baggrund af foranstdende argumentation, mere

som et kortsigtet plan end en holdbar langsigtet lgsning.

Andringen indebeerer pa flere mader en vaesentlig forringelse af generationsskiftevilkarene for de

familieejede virksomheder og vil gere skade pa den danske erhvervsstruktur.

Ud fra ovenstaende diskussion, er de teenkte konsekvenser herunder opremset, hvis ikke der kommer et

substitut til formueskattekursen:

» Feerre familieejede virksomheder fremover, hvis virksomheden seelges ud af familien pga.
ufordelagtige vilkar

»  Ufrivillig nedlukning af mindre virksomheder

> Risiko for salg til udenlandske investorer, hvilket vil medfarer tabt skatteprovenu pa den lange bane

» Faldende beskeeftigelse og arbejdspladser, enten pga. at virksomhedsejeren er ngdt til at hive
kapital ud af virksomheden for at kunne betale de nu hgjere beregnede afgifter, eller ogsa som
folge af, at virksomheden szelges til udenlandsk investor, som eventuelt flytter aktiviteten ud af

Danmark
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» Ophobning af ejerledede virksomhed, som ikke har handlet rettidigt, og dermed er tvunget til at
handle derefter.
> Skatteyder far mistro til hele retssystemet, nar man bare uden videre kan afskaffe en integreret

model i dansk skatteret.

Pa baggrund af ovenstaende anferte argumenter, fremstar det ret klart, at afskaffelsen af
formueskattekursen vil medfarer nogen ret harde konsekvenser pa den lange bane, hvis ikke der gares

noget inden da.

Skatteminister, Benny Engelbrecht, har torsdag den 12. februar 2015 i et interview til TV Syd udtalt, at det

nu handler om at finde frem til nogle gode modeller, s& generationsskift kan udfgres ordentligt fremover®.

Dette abner naturligvis op for, at der kommer en Igsning pa problemet, men hvad Skatteministeriet har i

tankerne, og hvornar de melder noget ud, vides ikke.

Skatteministerens udtalelse skaber dog spekulation om, hvorvidt der kommer en helt ny lgsning pa bordet,

eller om der blot vil veere tale om reparationer af den tidligere lgsning.

Indtil der vides mere om hele generationsskifteomradet, kan fglgende reparationsmuligheder overvejes,

hvilket ogsd har veeret foreslet af advokat Michael Serup™":

1) Helt at fierne bo- og gaveafgiften pa familieejede virksomheder og dermed sikre, at
virksomhederne kan generationsskiftes uden skattebelastning, og dermed vil spargsmalet om
veerdianseettelse miste sin skattemaessige betydning.

2) Ved fastholdelse af bo- og gaveafgift bar der indfgres enkle veerdianseettelsesregler med stor
forudberegnelighed og ubetinget retssikkerhed. @nskes formueskattekursreglerne ikke genindfart,
bgr en moderne variant uden naevneveaerdige skanselementer, indfgres, sa de familieejede
virksomheder i rimelig grad gives sikkerhed for, hvor de ender, hvis de beslutter sig for at

igangseette et generationsskifte inden for familien.

3.3Delkonklusion

Dette kapitel indledtes med fire arbejdsspargsmal, som det var formalet at besvare, og som herefter er sggt

besvaret.

54 —video set den 4. april 2015
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Der er indledningsvis lagt veegt pa, at kapitlet omhandler generationsskifte til familie, hvorfor det er den

personkreds, der primaert er behandlet som modtager af anparterne i dette kapitel.

Nar anparter overdrages til familien, kan dette geres ved succession. Betingelserne for succession er
gennemgaet, herunder de skattemaessige konsekvenser, ligesom der er foretaget en teoretisk gennemgang
af de veerdianseettelsesvejledninger, som kan anvendes. Der er endvidere fastlagt, at overdragelse af

anparter altid skal ske til handelsveerdi.

At gennemfgare et generationsskifte med succession er en forholdsvis god lgsning, hvis man vil lave et
generationsskifte til familiemedlemmer, szerligt, da overdragelsen er skattefri for faderen. | relation til den
nye generation, forventes her, at der indgar et gavebelgb som en del af veerdien, hvilket mindsker kravet til

den kapital, som den nye generation skal fremskaffe.

Med succession falger ogsa muligheden for at overdrage anparter over flere omgange, og dermed lave et
glidende generationsskift, hvormed faderen kan bevare sin bestemmende indflydelse indtil der er

overdraget tilstreekkelige ejerandele og dermed at kontrollen overgar til sennen.

| reglerne om overdragelse af anparter med succession fra far til sgn, har der hidtil eksisteret nogen mere
gunstige regler omkring veerdiansaettelse af anparterne, da man har kunnet anvende formueskattekursen
fra 1982-cikuleeret til veerdianseettelsen. Formueskattekurser har saledes skabt gode muligheder for, at
generationsskift har kunnet gennemfgres, uden at der har veaeret for mange omkostninger forbundet
hermed, da der har kunnet beregnes gaveafgift af en mindre veerdi, ligesom at den veerdi sgnnen skulle

betale har veeret lavere end hvis anparterne var opgjort til en faktisk handelsvaerdi.

Denne mulighed er desveaerre indskraenket, da formueskattekursen er afskaffet pr. 5. februar 2015,

hvormed veerdianszettelse efter 1982-cirkulzeret ikke laengere kan finde anvendelse pa unoterede anparter.

Urimeligheden ved denne afskaffelse, og de konsekvenser, som den eventuel kan fa, er i dette kapitel
diskuteret. Man ma dog alt andet lige kunne forvente, at der indfagres en anden og tilpasset lasning som
erstatning for formueskattekursen, eller om ikke andet nogen reparationsbestemmelser.

kommer der ikke nogen alternativer, ma afskaffelsen af formueskattekursen dog kunne forventes at
medfgre, at virksomhedsejerne fraveelger generationsskift inden for familien, da omkostningerne herved
simpelthen bliver for hgje. | stedet risikere vi at se, at der sker flere salg til udenlandske investorer i
fremtiden, hvilket kan medfgre tabte arbejdspladser og tabt skatteprovenu for fremtiden. Der er ogsa en

risiko for, at de mindre virksomheder, som maske ikke ngdvendigvis er en attraktiv investering for de
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udenlandske investorer, bliver tvunget til at dreje naglen om, nar ejeren skal pensioneres, da der ikke er

nogen til at overtage aktiviteten, uden for hgje omkostninger.

Ligeledes har hele afskaffelsen af formueskattekursen medfgrt en usikkerhed for skatteyderne, da det kan
veere sveert at kende sin retssikkerhed, nar en sa integreret model kan afskaffes uden yderligere varsel,

haring eller andet.

Da det er forholdsvis nyt, at formueskattekursen er afskaffet, vides det dog endnu ikke med sikkerhed,
hvilke konsekvenser det vil have, da man ma formode, at regeringen vil gribe ind inden det far for

vidtstrakte konsekvenser for det danske erhvervsliv og den danske beskeeftigelse.
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4. Generationsskifte til medarbejdere

Da der ofte er en vis interesse i at overdragelsen af aktierne eller anparterne sker til enten familien eller
medarbejdere i koncernen, er det naerliggende at behandle generationsskifte til medarbejdere i dette

kapitel. Fglgende arbejdsspargsmal behandles, i lighed med forrige kapitel:

d. Hvem kan overtage virksomheden?

e. Hvordan kan generationsskiftet gennemfgres 'billigst’?

f. Hvordan kan generationsskiftet gennemfgres uden at den hidtidige ejer mister al sin indflydelse?

g. Huvilke begraensninger og muligheder er der i den nuvaerende lovgivning, og hvilke konsekvenser har

det for generationsskiftet?

4.1Indledende overvejelser

Hvis den hidtidige ejer ikke har personer inden for familiekredsen som han kan overdrage sine aktier eller

anparter til, kan valget af en medarbejder veere en anden god mulighed.

Fordelene ved at overdrage aktier eller anparter til en medarbejder er, at de har en grundlaeggende
forstaelse for selskabet, da de jo har opbygget et kendskab igennem hele anseattelsesperioden. Derudover
vil en betroet medarbejder maske have en starre lyst til at drive selskabet end en san eller en tredjemand,
da medarbejderen har en sterre indsigt i selskabets strategi og vaekst, og formentlig ogsa har et gnske om

en dag at 'stige i graderne’ og dermed opna mere ansvar i virksomheden.

Ulempen ved at veelge en medarbejder kan veere, at der er personer blandt de gvrige medarbejdere der
bliver utilfredse over, at de ikke er valgt, hvilket kan skabe uroligheder blandt personalet. Det kan ogsa
veere, at nogen af medarbejderne vil fa sveert ved at acceptere, at en 'ligemand’ pludselig skal veere deres
leder og bestemme over dem, hvormed den medarbejder der fremadrettet skal veere ejer, kan fa sveert ved

at lede virksomheden i den retning han eller hun gnsker.

Det er dog ikke altid lige let at finde den rette overtager af sin virksomhed. Eksempelvis kan der veere tale
om en nuveaerende ejer, som ikke har nogen familie, eller eventuelt bare har en familie, som ikke deler
samme interesse for lederskab, ansvar og selvstzendighed. Der kan ogsa veere tale om et selskab, som har
ingen eller fa medarbejdere, hvilket jo kan gere det udfordrende at finde den rette medarbejder til at

overtage roret.

Ultimativt kan den hidtidige ejer blive ngdt til at overdrage sine aktier til en uafhaengig tredjemand.

Forinden, at denne mulighed veelges, ber hovedaktionaeren veere opmaerksom pa, at der ligesom ved
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overdragelse af aktier eller anparter til familien, ogsa kan vaere nogen begunstigede skatteregler ved

overdragelse af aktier eller anparter til medarbejdere.

4.1.1 Succession til medarbejdere
Visse medarbejdere kan, ligesom den tidligere omtalte familiekreds jf. afsnit 3.2 Succession til
familiekredsen, ogsa veere omfattet af reglerne om overdragelse af anparter med succession. For at kunne
overdrage anparter til medarbejdere med succession er det dog en betingelse, at medarbejderen kan

kategoriseres som en "naer medarbejder”.

Det er altsa muligt at overdrage anparter med succession til en naer medarbejder efter de samme regler
som ved familieoverdragelse, safremt betingelserne er opfyldt jf. afsnit 3.2.1 Betingelser. Overdragelse af

anparter med succession til nzere medarbejdere er reguleret i ABL § 35.%

En overdragelse af anparter til neere medarbejdere indebaerer som fglge af de fastlagte betingelser, at
medarbejderen ikke kan succedere i anparter i selskaber som falder under definitionen "pengetank” som
omtalti afsnit 3.2.1.2 , eller i aktier og investeringsforeningsbeviser efter ABL § 19, der er
udstedt af et investeringsselskab. Derudover skal der minimum foretages overdragelse af 1 % af den

nominelle anpartskapital.

Ved en overdragelse af anparter med succession til neere medarbejdere rammes de implicerede personer
ikke af de fornyligt afskaffede formueskattekursregler. Der vil dog stadig i en sddan situation forventes at
veere tale om et gaveelement, da den naere medarbejder overtager den udskudte skatteforpligtelse, som

pahviler ved en senere afstaelse af anparterne. Da en naer medarbejder ikke er omfattet af BAL § 22, er

medarbejderen skattepligtig af den veerdi, der modtages som gave efter SL § 4, litra c.

For at finde ud af om succession kan veelges, er begrebet "naere medarbejdere” farst ngdt til at blive

klarlagt. | ABL § 35, stk. 1 er den naere medarbejderkreds naermere defineret som:

* Enmedarbejder, der har veeret fuldtidsansat i mindst 3 ar af de seneste 5 ar i det selskab, der har
udstedt anparterne, eller
* Enmedarbejder, der har veeret fuldtidsansat i mindst 3 ar af de seneste 5 ar i et eller flere

selskaber, der er koncernforbundne jf. KGL § 4, stk. 2 med det selskab, der har udstedt anparterne.

Medarbejdere, der har veeret beskaeftiget i mindre end 3 ar inden for de seneste 5 ar falder uden for

regelseettet, og kan ikke modtage anparter ved succession.

% Den juridiske vejledning 2014-2, C.B.2.13.2 Overdragelse til neere medarbejdere med succession
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Da succession er gennemgaet i det forrige kapitel, vil der ikke veere yderligere gennemgang af succession i
dette kapitel, men derimod fokuseres pa andre generationsskiftemodeller der kan finde anvendelse, nar

der skal foretages generationsskifte til en medarbejder.

En anden model, hvormed man ogsa kan gennemfare et generationsskifte er den sakaldte A/B-model, som

gennemgas herefter.

4.2 A/B modellen

Den sakaldte A/B-model er blevet navngivet pa baggrund af modellens form, som i al sin enkelthed gar ud
pa at opdele selskabets aktier eller anparter i A- og B-aktier, som fordeles saledes, at de nuvaerende
kapitalejere har A-aktierne, mens den/de indtreedende kapitalejer(e) nytegner eller erhverver B-aktierne til
en fordelagtig kurs. | stedet for at den indtreedende aktionzer betaler en salgssum for aktierne her og nu,
opgeres en forlods udbytteret, som knyttes til A-aktierne, hvormed generationsskiftet finansieres af

selskabet, over en fastsat periode.

A/B modellen er efterhanden blevet en integreret model, nar der tales om generationsskifte, pa hgjde med
succession. Den blev farste gang afpravet i 2003 ved SKM2003.66.LR, hvor Ligningsradet accepteret
modellens elementer i et skattemaessigt henseende, hvis blot der ved beregningen af forlods udbytteretten
blev medregnet en rente- og risikofaktor. Modellen er senere prevet ved SKAT og Skatteradet (tidligere
Ligningsradet) i en raekke afgerelser, som alle har veeret med til at forme modellen, og gare den til en fast

del af valgmulighederne, nar der skal gennemfares et generationsskifte.

Modellen er sdledes opstaet ud fra et praktisk behov, og har saledes ikke hjemmel i noget lovreguleret
regelseet, men er et samspil mellem selskabsretten og skatteretten. Her adskiller A/B-modellen sig fra de
andre generationsskiftemodeller, der enten er reguleret af fusionsskatteloven eller

aktieavancebeskatningsloven®®.

En af A/B-modellens fordele, er blandt andet, at den ikke lader sig begraense til nogen bestemt
personkreds, men derimod kan anvendes vidt og bredt af alle, uanset at der er tale om interesseforbundne
parter, medarbejdere eller uafhaengige parter. Modellen kan saledes finde anvendelse, nar succession ikke
kan.

| dette kapitel, der som udgangspunkt har fokus pa generationsskifte af aktier eller anparter til en

% Eller kildeskatteloven, hvis der er tale om en personlig virksomhed
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medarbejder, vil det saledes udelukkende fremfgres som om, at der er tale om generationsskifte til en

medarbejder, selvom modellen kan finde anvendelse i langt flere situationer®’.

En anden fordel ved A/B-modellen er, at der ikke stilles hgje finansieringskrav til den indtreedende B-
aktioneer, da kebesummen for aktierne eller anparter finansieres af selskabet ved lgbende

udbytteudlodninger til A-aktionaererne®.

Udgangspunktet er, at modellen hverken udlgser avancebeskatning eller gaveafgift, da nytegningen af B-
aktier ikke anses for en formueforskydning af ejerkredse, da veerdien af de hidtidige kapitalejeres aktier

stadig er intakt efter nytegningen som falge af den aftalte forlods udbytteret.

Modellen og dens enkelte elementer, samt de skattemaessige konsekvenser, vil herefter blive gennemgaet i

de folgende afsnit.

4.2.1 Betingelser
Da A/B-modellen ikke er knyttet til noget fast regelseet, kan det veere vanskeligt at fastsla hvilke betingelser
der preecis gar sig geeldende, da alle situationer endnu ikke er afprgvet i praksis, og hver situation der er
afprgvet er en konkret sag. Det er sdledes de betingelser, der indtil videre har veeret udtrykt i de

offentliggjorte afgarelser, der vil blive gennemgaet i dette afsnit.

Der har i de offentliggjorte afgarelser ikke veeret noget krav til, om kapitalejeren er en person eller et
selskab, og det er sdledes ikke nogen betingelse at have en holdingkonstruktion. Imidlertid ma det alligevel

naevnes her, da det kan have en stor betydning for beskatningen hos den ultimative ejer (person).

Har den ultimative kapitalejer kapitalandele direkte i det selskab der skal generationsskiftes, vil der ske
gjeblikkelig beskatning af de Igbende udbytter (forlods udbytteretten). Det modtagne bruttoudbytte
beskattes hermed som aktieindkomst efter PSL § 8 a, stk. 1 og 2. Den ultimative kapitalejer skal dermed
betale 27 % i udbytteskat af aktieindkomst op til kr. 49.900 (2015-niveau)® og 42 % af det belab der
overstiger kr. 49.900. Selvom graensebelgbet ogsa kan udnyttes hos segtefeellen, kan kapitalejeren dog
risikere at skulle betale uhensigtsmaessigt hgje summer i udbytteskat, selvom personen ikke ngdvendigvis

har brug for likviditeten her og nu.

¥ Eksempelvis kan modellen ogsa finde anvendelse i en situation, hvor en foraelder med flere bgrn, gnsker at foretage
generationsskifte til et af bgrnene, ude at forringe de gvrige barns arvemuligheder.

*% Generationsskifte, publikation af Dansk Revision, publiceret den 1. maj 2012

%% SKM2003.66.LR, jf. Ligningsradets besvarelse af spargsmal 2

%0 3f. www.skat.dk/satser (2014-niveau: kr. 49.200)
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Er der derimod indskudt et holdingselskab mellem den ultimative kapitalejer og driftsselskabet, og ejer
holdingselskabet mere end 10 pct. af aktierne eller anparterne bade far og efter generationsskiftet
igangsaettes, er de Igbende udbytter skattefri®.. N&r udlodningen af udbytte fra holdingselskabet til den
ultimative ejer skal gennemfares, sker beskatningen som ovenfor anfgrt, men summen af udbyttet kan selv
bestemmes, og dermed den skattemaessige belastning. Desto flere ar udbyttes udloddes over, desto

mindre udbytteskat skal betales, da greensebelgbet for aktieindkomst kan udnyttes hvert ar.

Er der ikke allerede etableret en holdingstruktur, kan de eksisterende kapitalejere gennemfare en skattefri
aktieombytning uden tilladelse efter ABL § 36, stk. 6. Dog skal man veere opmaerksom pa, at A/B-modellen
saledes kun kan gennemfgres med nytegning af B-aktier, da der pahviler kapitalejeren et 3-arigt
holdingkrav®?. Hvis der er flere eksisterende kapitalejere, kan der ikke etableres et holdingselskab for hver
af dem ved en simpel aktieombytning, da en af betingelserne for at kunne gennemfgre aktieombytningen
skattefrit er, at det nystiftede holdingselskab skal have bestemmende indflydelse. | stedet kan de
gennemfgre en kombination af omstruktureringsmodellerne saledes, at der farst gennemfares en skattefri
aktieombytning, for derefter at oplgse det feelles holdingselskab ved ophgrsspaltning med etablering af de
nye relevante antal holdingselskaber.®® Der henvises til serskilte vejledninger om skattefri omstrukturering,

da emnet ikke er behandlet yderligere i denne afhandling®.

| den farste offentliggjorte afgarelse, som modellen er fortolket pa baggrund af, svarer Ligningsradet, at
modellen kan accepteres i skattemaessigt henseende, men kun under forudsaetning af, at en rente- og

risikofaktor indgér i den formel, der fastleegger A-aktionaerernes forlods udbytteret. ®

| senere afgarelser understreges forholdet yderligere, og er saledes blevet et implementeret element i A/B-

modellen.

®L SE| § 13, stk. 1, nr. 2 jf. ABL §§ 4A og 4B

%2 Den Juridiske Vejledning 2015-1, C.D.7.4.1 Betingelser for skattefri aktieombytning uden tilladelse — jf. ABL § 36, stk.
6, 3. pkt. Det er ifglge DJV ikke et brud mod holdingkravet, hvis der sker en efterfglgende kapitalforhgjelse hvor
tredjemand indskyder kapital jf. SKM2009.646.SR

®3 FSR veerktgier, vejledning om aktieombytning

® Jf. afhandlingens afgraensninger, afsnit 1.2.11 Omstrukturering

® SKM 2003.66.LR
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Opggrelsen af rente- og risikofaktoren er gennemgaet i afsnit 4.2.3.3

En anden betingelse for at kunne anvende A/B-modellen i skattemaessigt henseende er, at der ikke ma ske
en formueforskydning i ejerkredsen. For at sikre, at dette ikke sker, opgeres en forlods udbytteret, som
giver A-aktionaererne ret til udbytte op til en opgjort veerdi, far B-aktioneererne kan fa del heri. Det er
saledes afgerende, at den veerdiansatte forlods udbytteret er opgjort korrekt, sa den afspejler den reelle
kabesum, som ellers skulle veere givet af den indtreedende B-aktionaer, hvis der ikke var forskel pa aktierne.
Afspejler veerdien ikke en markedsveerdi for aktierne, er der sket formueforskydning, hvilket dermed

udlgser beskatning hos aktionaererne og formalet med modellen er séledes gjort overfladigt.

4.2.2 Modellens former

A/B-modellen er indtil videre blevet pravet pa de to felgende mader:

» Ved kapitaludvidelse (nytegning af B-aktier)

» Ved vedtaegtsendring med efterfalgende overdragelse af B-aktier

Det er i praksis hyppigst set, at A/B-modellen gennemfgres ved, at den nye indtreedende aktioneer nytegner
B-aktier til den kurs, han gkonomisk har mulighed for at betale. Forlods udbytteretten, der beregnes til A-
aktionaererne tager saledes hgjde for, hvor meget den nye kapitalejer har mulighed for at indskyde ved

indtraedelsestidspunktet. Forlods udbytteretten gennemgas i afsnit 4.2.3.2

Der er hidtil ikke set eksempler pa, at nytegning af B-aktier har udlgst beskatning hos den eller de
eksisterende kapitalejer(e). | argumentationen herfor ligger, at der ikke sker nogen formueforskydning idet

veerdien pa aktierne opretholdes efter nytegningen pga. den opgjorte forlods udbytteret.

| SKM2005.549.LR fastslog Ligningsradet, at nytegning af B-anparter til kurs 100 ikke ville medfarer
formueforskydning for de eksisterende aktionzerer, med henvisning til tidligere retspraksis pa omradet,
herunder SKM2003.66.LR og SKM2003.134.LR.

Det er dog, som tidligere anfart, en forudseetning, at forlodsudbytteretten opgares til selskabets

handelsveerdi pa tidspunktet for nytegningen, sdledes at der konkret ikke sker nogen formueforskydning.
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Ved denne form sker der farst en vedtaegtseendring, hvor aktierne eller anparterne omklassificeres til
henholdsvis A- og B-aktier. Herefter overdrages B-aktierne til den nye kapitalejer. | begge forme tildeles A-

aktierne en forlods udbytteret.

Grunden til at skulle gennemfgre A/B-modellen pa denne made frem for ved nytegning, er at denne lgsning

ikke binder yderligere kapital som selskabskapital.

Hvis den eksisterende kapitalejer er en fysisk person, vil overdragelsen af B-aktierne udlgse
avancebeskatning. Er den eksisterende kapitalejer derimod en juridisk person (et selskab), kan
overdragelsen af B-aktierne gennemfgares skattefrit, hvis selskabet opfylder datterselskabsregulativet jf.
ABL§ 4 A.

Beslutningen om, hvilken af de to versioner af A/B-modellen der skal anvendes, afhaenger i realiteten af,
hvor stor en nominel aktiekapital der gnskes ejerne imellem. Det er dog en forudseaetning for anvendelsen
af begge formerne, at de differentierede gkonomiske rettigheder der knytter sig til henholdsvis A- og B-
aktierne er indeholdt i vedtaegterne®.

Beslutningen kan dog ogsa veere pavirket af, om der er gennemfart en skattefri aktieombytning uden

tilladelse op til generationsskiftet, da dette udelukker muligheden for at overdrage eendrede B-aktier.

Da en af malsatningerne, nar der gennemfares et generationsskifte er, at undga ungdvendig beskatning, er

de skattemaessige konsekvenser behandlet herefter.

Der er som udgangspunkt ikke nogen skattemaessig konsekvens for den indtreedende kapitalejer.

For at den indtreedende kapitalejer undgar skattemaessige konsekvenser, er det dog en forudsaetning, at

markedskursen og beregningen af udbytteretten er korrekt veerdiansat, da den indtraedende kapitalejer

séledes ikke opnar nogen gkonomisk formuefordel®’.

% Selskabsloven § 45 (ligestillingsreglen), hvor det fremgdr, at alle kapitalandele har lige ret i selskabet, men at der kan
veere forskellige kapitalklasser i selskabet, som skal angives i vedtaegterne.
®7 SKM2005.549.LR, Styrelsens indstilling og begrundelse til spargsmal 2
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Hvis tegnings- og overdragelseskursen til gengaeld er under markedskursen, vil den indtreedende kapitalejer
blive beskattet ud fra et gavesynspunkt, hvis der er tale om interesseforbundne kapitalejere, dog kun hvis
den indtreedende kapitalejer er omfattet af boafgiftsloven.

Neere medarbejdere er ikke omfatter af boafgiftsloven. | stedet vil der ske beskatning ud fra en
lznaccessoriumsbetragtning.®® Dette kan ses ud fra en betragtning om, at medarbejderen gennem en
lzengere anciennitet i selskabet har faet et forhold til kapitalejeren, som dermed gnsker at tilgodese
medarbejderen, ved eksempelvis at give medarbejderen en favagrkurs, som traeder i stedet for en fremtidig

lgnstigning eller bonusaftale.

Som udgangspunkt udlgser en vaesentlig eendring af vedteegterne en skat, da det sidestilles med afstaelse.
Andring af udbytteretten ma ses som en sa vaesentlig eendring, da den medfarer en formueforskydning, at
det sidestilles med afstaelse, og dermed udlgser afstaelsesbeskatning®.

Det er saledes afgarende, at der ikke sker en formueforskydning, idet at der sker nytegning eller
overdragelse af B-aktier, for at undga beskatning.

Det er ligeledes vigtigt at bemaerke, at det er en forudsaetning for skattefrihed, at vedteegterne a&ndres

inden den nye kapitalejer indtreeder, sa der undgas et skift af identiteten af aktier.

Gennemfgres de indledende forhold i A/B-modellen séledes korrekt, udlgser vedtaegtsaendringerne ikke

nogen afstaelsesbeskatning. Den eksisterende kapitalejer beskattes saledes ferst i forbindelse med at

% »A/B modellen som alternativ til overdragelse med succession — en fortolkning af geeldende retspraksis pa
omradet”, afhandling pa cand.merc.aud. af Jesper Madsen og Brian Lgjmand Pedersen af april 2013

%9 Jf. ABL § 30, stk. 1 og forarbejderne til denne paragraf. Af ABL § 30, stk. 1 fremgar fglgende: "ved afstaelse forstas i
denne lov salg, bytte, bortfald og andre former for afhaendelse”. | forarbejderne, der ogsa er refereret i ”A/B modellen
som alternativ til overdragelse med succession” af Jesper Madsen og Brian Lgjmand Pedersen, er der vedrgrende
vedteegtseendringer preeciseret fglgende:

"Foretages der vedteegtsaendringer i et selskab, som indebaerer en &endring af aktiernes rettigheder, sidestilles dette
efter praksis i visse tilfeelde med afstdelse. Det beror pa en konkret bedgmmelse af sagens omstaendigheder, hvorvidt
vedtaegtseendringen ma sidestilles med afstaelse. Ved denne vurdering vil der navnlig skulle henses til indholdet af
@ndringerne, herunder om de rettigheder, der er knyttet til en aktiepost gennem en vedteegtsaendring far et veesentligt
andet indhold, at der reelt ikke leengere er identitet mellem aktierne far og efter eendringen. Endvidere vil der skulle
henses til kapitalejerkredsens sammenszetning — herunder om selskaber er ejet af fa kapitalejere, der evt. har et
interessefeellesskab, eller om selskabet er ejet af en bredere kreds af investorer — sammenholdt med bevaegegrundene
for vedteegtseendringerne, og hvad der i gvrigt opnas herved savel skattemaessigt som gkonomisk.” Der fremgar
ligeledes fglgende:

"Vedteegtseendringer, der medfgrer en formueforskydning af kapitalejernes gkonomiske rettigheder, f.eks. ved gndring
af retten til udbytte, udbyttefordeling eller en fastfrysning af kursveerdien for en del af aktierne, vil normalt veere at
anse for en sa vaesentlig indholdsmaessig e&endring, at disse tilfeelde skattemaessigt vil veere at sidestille med en
afstdelse. £ndres de gkonomiske rettigheder knyttet til en aktieklasse, f.eks. ved ophavelse af en ret til forlods
udbytte, mens der formelt ikke foretages eendringer i andre aktieklasser, vil ogsa aktier tilhgrende andre aktieklasser
kunne anses for afstaet, idet eendringen medfarer en forskydning af de gkonomiske rettigheder, som ogsa bergrer de
aktier, som ikke umiddelbart er bergrt i vedtsegtsendringen.”

62




forlods udbytteretten kommer til udbetaling. Den eksisterende kapitalejer beskattes forskelligt, afhaengig

af, om der er tale om en fysisk person eller et selskab.

Den Igbende udbytteudlodning er skattepligtig efter LL 8 16 A. Er den eksisterende kapitalejer en fysisk
person, vil han saledes blive beskattet af de lgbende udlodninger efter ABL § 7. Er den eksisterende
kapitalejer derimod et selskab, der ejer mere end 10 % af den nominelle aktiekapital i selskabet, kan den
eksisterende kapitalejer modtage de Igbende udbytter skattefrit efter ABL § 8 og SEL 8§ 13, stk.1, nr. 2 jf.
ABL 8§84 Aog4B.

4.2.3 Verdiansaettelse

Der er flere forhold man skal veere opmaerksom pa, nar der skal ske veaerdianszettelse i forbindelse med
anvendelse af A/B-modellen. Det man veerdiansaetter, er forlods udbytteretten, som den eksisterende

kapitalejer har krav pd, som betaling for de "billigere” B-aktier den indtreedende kapitalejer har erhvervet.”

For ikke at udlgse beskatning eller gaveafgift ma der ikke ske nogen forskydning i kapitalejerens formue pa
tidspunktet for B-aktionaerens indtreeden, hvorfor det er ngdvendigt at veerdianseette forlods udbytteretten

til handelsveerdi.”

De forskellige elementer i veerdiansattelsen er gennemgaet herefter.

Indtraeder den nye kapitalejer i selskabet ved nytegning af B-aktier, ma tegningen af den nye
selskabskapital, af hensyn til selskabsretten, ikke ske under forbehold eller til underkurs?. Det vil sige, at

kursen som minimum skal veere 100.

Indtreeder den nye kapitalejer i stedet ved overtagelse af allerede eksisterende B-aktier, er der ifglge
retspraksis ikke nogen egentlig minimumskurs. Der kan saledes overdrages til en meget lav kurs, hvilket i

teorien burde kunne fastseettes teet pa kurs 0.

"® Generationsskifte, publikation af Dansk Revision, publiceret den 1. maj 2012

! SKM2004.416.LR, hvor Told- og Skattestyrelsen blandt andet bemaerkede, at ”Holdingselskabets skattemaessige
anskaffelsessum for C-anparterne er den kontante anskaffelsessum der betales ved nytegning under forudsaetning af,
at forpligtelsen til at stemme for A- og B-anparternes forlods udbytteret op til og med det aftalte belgb i perioden til og
med generalforsamlingen 2006 er udtryk for markedsveerdien af den kompensation, som A- og B-anpartshaveren vil
kreeve under hensyn til holdingselskabernes kontakte anskaffelsessum, risikoen for, at det fulde belgb ikke erleegges pa
grund af f.eks. selskabets fartidige oplgsning samt den rentefaktor, der er en falge af den udskudte betaling.”

"2 Selskabsloven § 31
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Uanset, hvilken indtraedelseskurs der szettes, vil forlods udbytterettens starrelse blive pavirket af denne, for
at sikre, at der ikke sker nogen formueforskydning mellem ejerne. Kursen kan alt andet lige gares op ud fra,

hvor meget kapital den nye kapitalejer har mulighed for at betale, hvilket ogsa er set i praksis .

For at A/B-modellen kan godkendes, er det derfor vigtigt, at selskabets aktier veerdianseettes korrekt, da
der ellers opstar en formueforskydning mellem kapitalejerne. Ved veerdianseettelsen af aktierne eller
anparterne kan man anvende de samme metoder, som tidligere er gennemgaet i Kapitel 3, afsnit 3.2.3
Veerdianseettelse. Hvis der er tale om interesseforbundne parter, bgr veerdien som udgangspunkt opgares
efter TSS-cirkuleere 2000-9, med brug af TSS-cirkulaere 2000-10 til opgerelse af goodwill. Hvis den opgjorte
veerdi ikke afspejler en faktisk markedsveerdi ud fra TSS-cirkuleererne anvendes i stedet en af modellerne i
SKATs veerdianseaettelsesvejledning om Transfer Pricing. Skatteradet har dog i SKM2015.195.SR taget stilling
til en situation, hvor nogle foreeldre gnskede at gennemfgre et generationsskifte til sine bgrn ved brug af
A/B-modellen, og hvor DCF-modellen blev brugt til veerdiansaettelsen af aktierne, selvom denne er en del af
SKATs veerdianseettelsesvejledning om Transfer Pricing, og dermed ikke det naturlige "farste-valg” ved
opgarelse af veerdianseettelse mellem interesseforbundne parter. Skatteradet bekreeftede i denne sag

SKATSs indstilling, og samtidig, at veerdianseettelsesmetoden var et udtryk for markedsvaerdien’.

Efter afskaffelsen af formueskattekursen bgr veerdianseettelsen saledes afspejle en markedsveerdi, uanset
at der er tale om interesseforbundne parter eller ikke-interesseforbundne parter. Den beregnede vaerdi

anvendes herefter til fastseettelsen af:

e Forlods udbytterettens starrelse

e Indtreedelseskursen (tegningsbelgbet)

De to parametre pavirker hinanden ved opgarelsen, hvorfor det i praksis ses, at man farst veerdianseetter

selskabet, og derefter ud fra den indtreedende aktionaers betalingsevne fastseetter forlods udbytteretten.

Udbytterettens starrelse fastseettes jf. forrige afsnit, ud fra den kendte markedsveerdi pa selskabet,
korrigeret for B-aktionaerens indtraedelseskurs. Ligningsradet har lavet en formel til beregning heraf, som

folger af SKM2004.416.LR:

73 SKM2004.416.LR, hvor den forlods udbytteret ville reducere veerdien af bgrnenes holdingselskabers anpartsposter,
saledes at veerdien af anpartsposterne svarede til holdingselskabernes betalingsevne.
™ »p/B-modellen godkendt af Skatter&det”, Faglig nyhed fra FSR af den 9. april 2015
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Nv ejers andel » (selskabets vardi — tegningshelal) — kontant tegningshelab
Ridtidig ejers nye andel

= Forlods udbytterst

Kilde: ”A/B-modellen godkendt af Skatteradet”, faglig nyhed fra FSR af den 9. april 2015 jf. SKM2004.416.LR

Ligningsradets beregningsformel er blevet indfert ved SKM2004.416.LR, og er en anelse anderledes end ved
A/B-modellens farste afgarelse i SKM2003.66.LR. Det er Ligningsradets beregningsformel fra
SKM2004.416.LR der har veeret geeldende siden 2004, og den er senest igen ved SKM2015.195.SR
bekraeftet af Skatteradet.

Det er udelukkende A-aktierne der far tildelt udbytteretten, som skal veere fuldt udbetalt farend B-aktierne
kan opna ret til udbytte. Klasseopdelingen af aktierne opherer saledes, nar udbytteretten er udtemt, eller
nar dremalsbegraensninger er udlgbet. Aremalsbegraensningen gennemgés senere i dette kapitel.
Opheevelsen af klasseopdelingen har ingen skattemaessige konsekvenser, da fordelen er udtemt og der ikke
leengere er nogen forskel mellem ejerne. Vedtaegterne kan derfor e&ndres uden skattemaessige
konsekvenser™. Det fglger ogsa af forlods udbytteretten, at den indtreedende B-aktionaer forpligter sig til
at stemme for, at A-aktionzererne far udbetalt udbytte op til denne udbytteret inden for den aftalte
periode, hvorfor B-aktionaeren ikke kan skifte mening efterfalgende, da forlods udbytteretten skal indfris

farend hans aktier er ligestillet med de gvrige aktioneerer.

Udbytteretten bliver indfriet gennem selskabets lgbende indtjening, og dermed ogsa lgbende
udbytteudlodning. Udbyttes sterrelse vedtages pa den arlige generalforsamling, ud fra, hvad direktionen
har indstillet til udlodning. Udbytte kan dog ogsa udloddes ekstraordineert ™.

Det skal dog her tilfgjes, at selskabet kun ma udlodde, hvad der er forsvarligt under hensyntagen til
selskabet (og koncernens) gkonomiske stilling”’. Det vil sige, at der skal tages skyldige hensyn til selskabets
kreditorer og andre geeldsforpligtelser der matte pahvile selskabet (og koncernen), inden det besluttes at

der skal udloddes udbytte til aktionaererne.

Hvis man med nogenlunde sikkerhed kan laegge et drifts- og likviditetsbudget for selskabet de fglgende ar,
kan man ogsa med en vis grad af sikkerhed lave en udbyttebetalingsplan, saledes der kan seettes dato pa,
hvornar forlods udbytteretten forventes at veere afviklet. P4 denne made kan aremalsbegraensningen

saledes lettere fastsaettes.

Til forlods udbytteretten skal der ogsa tilleegges en rente- og risikofaktor, som ogsa skal betales til A-

aktionaererne som en del af forlods udbytteretten. Rente- og risikofaktoren er gennemgaet i naeste afsnit.

n SKM2003.66.LR, SKM2003.134.LR, SKM2010.2.SR og SKM2005.549.LR
"® selskabsloven § 182, stk. 1
" selskabsloven § 179, stk. 2
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Afslutningsvis falger det af SKM2008.600.SR, at indtreedende aktiongerer kan kabe eksisterende aktionaerer
ud fer udlgbet af forlods udbytteretten, hvis den indtreedende aktionaer kompenserer den udtreedende
aktionaers salgssum med veerdien af den manglende betalte forlods udbytteret. Den udtreedende aktionzer
vil herefter blive beskattet af dette belgb som provenu ved salg af aktier, hvis denne er en fysisk person.
Hvis den udtraedende aktioneer er et holdingselskab (en juridisk person), har udtreedelsen dog ingen
skattemaessige konsekvenser, hvis ejerskabet beror pa henholdsvis datterselskabsaktier eller

koncernselskabsaktier jf. ABL § 4 A og 4 B.

Nér veerdien af udbytteretten skal fastseettes, skal der indregnes en rente- og risikofaktor .

Rentefaktoren pafares, da der indgar et tidsaspekt i udbetalingen af udbytteretten, mens veerdiansattelsen
af udbytteretten foretages pa tidspunktet for B-aktionaerens indtreeden i selskabet. Renten saettes
eksempelvis ud fra en sammenlignelig markedsrente ved en alternativ investering, eller hvad en uafhaengig

investor ville acceptere af forrentning®.

Risikofaktoren er derimod et udtryk for den risiko, der er forbundet med at skulle indfri udbytteretten. Er
der eksempelvis en hgj grad af usikkerhed forbundet med, om forlods udbytteretten kan betales inden for
den fastsatte tidsramme, og som planlagt, bar risikofaktoren veere betydelig hgjere, end i de situationer,
hvor der ikke er nogen usikkerhed forbundet med udbetalingen af udbytteretten. | sddanne situationer bar
risikotillaegget fastseettes til kr. 07, | de fleste sager ses det dog 0gsa, at risikotillegget medgar ved

opgerelsen af rentefaktoren, hvormed renten gges.

For at sikre, at udbytteretten ikke Igber evigt samt sikre, at prisen for aktierne svarer til markedsveerdien,
indfares en &remalshegraensningsperiode. Aremalsbegraensningen er et udtryk for den tidsmaessige

greense, hvorover forlods udbytteretten skal lgbe.

Der er stadig en del tvivl omkring denne i praksis, da det endnu ikke er helt fastlagt hvad der sker, hvis

udbytteretten ikke udnyttes inden for aremalsbegraensningsperioden.

"8 »A/B-modellen godkendt af Skatteradet”, Faglig nyhed fra FSR af 9. april 2015 jf. SKM2015.195.5R

¥ SKM2011.79.5R, hvor Skatteradet pa spargsmal 2 bekreeftede, at der kunne ses bort fra risikotilleegget, ud fra en
konkret vurdering af samtlige omstaendigheder i sagen, herunder stgrrelsen af forlods udbytteretten, selskabets
nuveerende kapitalforhold og indtjeningsevne, varigheden af forlods udbytteretten og den af parternes i gvrigt
fastsatte forrentning.

SKM2004.416.LR, hvor Told- og Skattestyrelsen fandt, at risikotilleegget kunne fastsaettes til kr. 0.
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Alle elementerne, der indgar i A/B-modellen er nu gennemgaet. Som det fremgar visse steder, er der nogle
huller i teorien, da den bygger pa retspraksis, hvorfor alle situationer endnu ikke er afprevet i praksis. | det

falgende afsnit er modellens muligheder og begraensninger taget op til diskussion.

4.2.4 Muligheder og begraensninger ved A/B modellen

Tidligere i dette kapitel, er mulighederne for generationsskifte til nsere medarbejdere gennemgaet.
Muligheden for overdragelse af aktier eller anparter med succession er gennemgaet indledningsvist, men
er ikke gennemgaet yderligere, da succession er behandlet i forrige kapitel. | stedet har der veeret fokus pa

en nyere generationsskiftemodel, A/B-modellen, som er opstaet gennem retspraksis - farste gang i 2003.

| dette afsnit er formalet at diskutere og analysere, hvilke muligheder og begraensninger teorien og den
nuvaerende lovgivning indebzerer, nar der er tale om overdragelse til naere medarbejdere, med fokus inden

for A/B-modellen.

En af A/B-modellens abenlyse fordele er, at den finder anvendelse uanset hvilken personkreds man gnsker
at foretage sit generationsskifte til. Den finder saledes ogsa anvendelse i de situationer, hvor succession
ikke kan gennemfgres. Modellen giver tilsvarende ogsa mulighed for at foretage generationsskifte mellem
selskaber, hvormed beskatning udskydes til en senere udbytteudlodning. Derudover stiller modellen fa krav
til den indtreedende kapitalejer, da det er selskabet der finansierer generationsskiftet via de lgbende
udbytteudlodninger. | de tilfeelde, hvor en foreelder ikke gnsker at forringe de gvrige barns arvemuligheder,

kan denne model ogsa finde anvendelse, da der ikke indgar noget gaveelement eller arveforskud.

Af modellens ulemper kan det fremhaeves, at det stiller store krav til samarbejde mellem den eksisterende
og den indtraedende aktionzer, hvilket i sig selv kan vaere en starre udfordring, hvis der eksempelvis er tale
om ikke-interesseforbundne parter med modstridende interesser. Dette kan fare til langtrukne
forhandlinger, og dermed mange omkostninger til radgivere for begge parter.

En anden ulempe er, at denne form for generationsskifte tager lang tid, da hele veerdien af aktierne eller
anparterne opgjort som forlods udbytteretten jo skal betales af selskabet via udbytteudlodninger. Der sesii
praksis, at modellen tager op i mod 10 ar, hvorfor generationsskiftet saledes ogsa skal planleegges i god tid.
Afslutningsvis har modellen den ulempe, at veerdianseettelsen af forlods udbytteretten er afgarende for,
om der sker formueforskydning mellem kapitalejerne, og dermed udlgser skattemaessige konsekvenser,

hvorfor der ber indhentes bindende svar fra Skatteradet, far generationsskiftet igangseettes.
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I min diskussion og analyse i det falgende, vil athandlingens problemfelt leegges til grund, hvorfor der vil
tages udgangspunkt i, at et generationsskifte gnskes gennemfgrt med faerrest mulige omkostninger for de

implicerede, det vil sige med minimal beskatning og afgifter, og et minimalt krav til kapitalfremskaffelse.

Som det indledningsvist er naevnt i denne afhandling, har det generelt vaeret en udfordring at fa
ejerlederne til at igangseette et generationsskifte i god tid, da mange afholder sig fra dette, blandt andet

fordi de maske ikke har lyst til at miste sin bestemmende indflydelse i virksomheden.

Dette kan dog indarbejdes og tilgodeses i de forskellige generationsskiftemodeller, og bar séledes ikke vaere

arsagen til, at flere ikke tar at begive sig ud i et generationsskifte.

Ved succession er der mulighed for at overdrage en mindre andel af aktierne eller anparterne ad gangen,

hvormed den naere medarbejder lgbende far mere indflydelse i takt med at ejerandelene stiger.

| A/B-modellen derimod, er der god mulighed for, at den eksisterende kapitalejer kan bevare sin
indflydelse, selvom der indtraeder en ny aktioneer, som far en hgjere ejerandel. Dette skyldes, at man
udover at kunne tilleegge aktieklasserne veerdier i form af udbytteretter mv., kan man ogsa tillaeegge

aktierne eller anparterne stemmeveerdier. Senest i SKM2015.195.SR er dette forhold fundet sted.
| sagen var der flere elementer der skulle gennemfgres:

1. Aktieselskabet skulle omdannes til et anpartsselskab, hvormed aktiekapitalen i samme ombaering
skulle nedseettes fra nominelt kr. 1.000.000 til nominelt kr. 51.000 (som skulle have veerdi af A-
anparter)

2. Bgarnene til de eksisterende kapitalejere skulle samlet nytegne nominelt kr. 204.000 i selskabet, og
dermed efterfalgende besidde 80 pct. af kapitalen i selskabet i form af B-anparter

3. A-anpartshaverne skulle tildeles forlods udbytteret, som tidligere beskrevet og behandlet i dette
kapitel, og samtidig skulle der indfares stemmeretsbegraensning pa B-anparterne

4. Ved indfrielse eller udlgb af forlods udbytteretten bortfalder denne, men
stemmeretsbestemmelserne bortfalder ikke, men fortsaetter. A-anparterne har saledes fuld

stemmeret, mens B-anparterne ikke har nogen stemmeret.

| henhold til pkt. 4 ovenfor, gnskede forzeldrene at bevare al indflydelse, pa trods af, at de efter bgrnenes
nytegning af B-anparter kun kommer til at eje 20 pct. af selskabets nominelle kapital. Da hverken SKAT
eller Skatteradets har kommenteret pa, at forseldrene gnsker al den bestemmende indflydelse

efterfalgende, og Skatteradet ikke bemaerker noget omkring dette ved spergsmal 3 omkring gvrige

68




skattemaessige konsekvenser, ma det anses for veerende et accepteret forhold, da de gvrige anferte forhold

i modellen accepteret.

| relation til, hvordan de eksisterende kapitalejere nemmest far gennemfart deres generationsskifte, ma

A/B-modellen siges at kunne leve op til dette.

Forinden der foretages en yderligere gennemgang af modellernes muligheder og begraensninger har jeg i
det fglgende afsnit lavet en kort teoretisk gennemgang af den juridiske metode, herunder retskildernes
veerdi, da det seerligt har relevans ved gennemgang af A/B-modellen, som er en model, der er opbygget af

retspraksis.

Retskildeleere er laeren om retskildernes indhold, prioritering, forpligtende virkning og politiske

legimitation.?’ Retskilderne inddeles i falgende hovedkategorier:

regulering

retspraksis

retssaedvaner

forholdets natur

Tidligere har man i dansk retsteori lavet en sondring mellem loven pa den ene side og de avrige retskilder
pa den anden side. Denne opfattelse er dog foreeldet, da der siden den realistiske retsteoris gennembrud
ikke har veeret nogen rangorden mellem danske retskilder med hensyn til deres gyldighed.® Det betyder, at
ingen af ovenstaende retskilder veegter hgjere end andre, nar domstolene skal treeffe en afgarelse pa et

omréade.

Regulering

Inden for regulering findes et hierarki grundet lex superior princippet, hvilket betyder at grundloven har
forrang for almindelige love, og almindelige love har forrang for bekendtggrelser, anordninger og
cirkuleerer. Hver regulering skal have hjemmel opad i hierarkiet, sdledes at bekendtggrelser har hjemmel i

lov og en almindelig lov ikke mé stride mod grundloven.®

Ifalge lex superior princippet, er regler af lavere rang ugyldige, hvis de strider mod grundloven. Det samme

ger sig geeldende for bekendtgarelser, der strider mod den lov, hvori der er hjemmel.

8 Retskilder og retsteorier, 2. reviderede udgave, Ruth Nielsen og Christina D. Tvarng, Jurist- og @konomiforbundets
Forlag, side 28

81 Retskilder og retsteorier, 2. reviderede udgave, Ruth Nielsen og Christina D. Tvarng, Jurist- og @konomiforbundets
Forlag, side 32-33
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Regulering er den af retskilderne, som er mest objektiv og dermed stiller en dommer mindre frit, end ved

de gvrige retskilder, hvor der er mere vaegt pa praksis og fortolkning.

Grundloven
Den nugeeldende danske grundlov er fra 1953. Grundloven indeholder de grundlaeggende
kompetencenormer for de danske statsorganer, herunder regler om, hvem der er lovgivende, dgmmende

0g udgvende mydighed.

Almindelige love

Nar lovgiver bemyndiger ministre til at udstede bekendtgarelser, far loven karakter af en rammelov. De
fleste lovforslag fremseettes af regeringen, eventuelt efter at et flertal i Folketinget ved beslutning har
pélagt den at fremsaette et lovforslag.®

Der skelnes endvidere inden for regulering mellem objektiv og subjektiv fortolkning. Ved objektiv
fortolkning fortolkes udelukkende pa baggrund af en lovtekst, mens der ved subjektiv fortolkning leegges

veegt pa forarbejderne til lovteksten.

Bekendtgarelser

Bekendtgarelser er generelle administrative forskrifter rettet mod borgerne. Bekendtgarelser skaber
saledes bade rettigheder og pligter over for borgerne.

Ministrene kan ikke udstede bekendtgarelser uden hjemmel i lov eller EF-forordninger.® EF-forordninger

virker i dansk ret ligesom national lovgivning, dog med forrang for dansk lov.

Cirkuleerer

Cirkuleerer er offentlige tjenestebefalinger som en overordnet offentlig myndighed udsteder til en
underordnet. De indeholder dog ofte ogsa gengivelse af lovtekster og forarbejder hertil samt gode rad om
lovens fortolkning.

Cirkuleerer kan endvidere udsendes uden udtrykkelig hjemmel i lov alene i medfar af over- og
underordnelsesforholdet i det nationale administrative hierarki.

Fritstdende rad og naevn kan ikke styres ved hjeelp af cirkuleerer. Skatteretlige cirkulaerer er sdledes ikke

bindende for Landskatteretten.®*

82 Retskilder og retsteorier, 2. reviderede udgave, Ruth Nielsen og Christina D. Tvarng, Jurist- og @konomiforbundets
Forlag, side 78
8 Retskilder og retsteorier, 2. reviderede udgave, Ruth Nielsen og Christina D. Tvarng, Jurist- og @konomiforbundets
Forlag, side 90
% Retskilder og retsteorier, 2. reviderede udgave, Ruth Nielsen og Christina D. Tvarng, Jurist- og @konomiforbundets
Forlag, side 91
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Cirkulzerer er kun forpligtende for den underordnede myndighed der skal adlyde tjenestebefalingen for den

overordnede myndighed.

Andre administrative retsakter, herunder ikke-bindende regulering

Forvaltningens konkrete enkeltafggrelser over for borgerne og virksomhederne betegnes som
forvaltningsakter. De er bindende savel for adressaten som for udstederen.

| lovgivningen findes enkelte eksempler om forhandsbesked; hovedeksemplet findes i skatteretten, hvor

der er lovhjemmel til at give bindende forhdndsbesked.®

Retspraksis

Ved domspraksis er der et hierarki inden for domstolene, som har en stor betydning for retskildeveerdien af
deres domme. Desto hgjere domstol, desto hgjere praejudikatveerdi far dommen.

Fordelen ved at tillaegge domspraksis en hgj retskildeveerdi er blandt andet, at det er
omkostningshesparende, da dommerne kan basere deres arbejde pa tidligere argumentation. Derudover
sikrer det en formel retfaerdighed, da lige forhold begr behandles lige. Ved en lang reekke ens afgarelser
inden for samme omrade dannes praecedens, og dermed ogsa en forventning hos borgerne om, at de kan
regne med en lignende afggrelse pa et senere tidspunkt.

Det kan dog i visse tilfaelde veere en ulempe at haefte sig ved tidligere praksis, da tingene udvikler sig over
tid.

Ligesom at domme kan have praejudikatveerdi, kan det samme ogsa veere tilfeeldet med administrative
afgarelser. En raekke af disse administrative afggrelser inden for skatteretten fungerer vejledende pa
samme made som domspraejudikater. Inden for skatteretten er der falgende hierarki blandt de

skatteretlige forvaltninger og instanser®:

1. Landsskatteretten
2. Skatterddet

3. Skatteankestyrelsen®’

% Retskilder og retsteorier, 2. reviderede udgave, Ruth Nielsen og Christina D. Tvarng, Jurist- og @konomiforbundets
Forlag, side 93

% Landsskatteretten er ikke en domstol, men et naevn. Landsskatteretten afgar jf. Den Juridiske Vejledning A.A.1.7.2
Landsskatterettens opgaver klager over:

- SKATSs afgarelser, hvor klagen ikke afggres af Skatteankestyrelsen

- Skatteradets afgarelser

- Sager som skatteministeren har indbragt vedgerende afgarelser, som er truffet af Skatteradet, og som indeholder en
stillingtagen til et EU-retligt spgrgsmal

- Klager der efter anden lovgivning er henlagt til Landsskatteretten (og som ikke skal afggres af Skatteankestyrelsen)
% Den Juridiske Vejledning 2015-1, A.A.1.8 Skatteankestyrelsen: Skatteankestyrelsen er en seerskilt instans, indsat til at
behandle klagesager jf. SFL§ 4 a.
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4. SKATs afgarelser

Retssaedvaner

Ved regulering og retspraksis indebaeres saledes, at ret bliver til gennem offentlige myndigheders
beslutning. Ved retsseedvane sker der i stedet en retsskabelse gennem de retsundergivnes adfeerd.
Retssaedvane defineres som en handlemade, der er blevet fulgt almindeligt, stadigt og leenge ud fra en
folelse af retlig forpligtelse.®® At handlemaden er fulgt almindeligt, vil sige, at neesten alle de personer, den
er relevant for, falger den. At handlemaden er fulgt stadigt, vil sige, at den fglges hver gang lejlighed hertil
opstar. At handlemaden er fulgt laenge vil sige, at den har veret fulgt igennem et ikke for kort tidsrum.

Hvor leenge det skal veere afhaenger af situationen.

Forholdets natur
Forholdets natur gar traditionelt ud pa, at dommere og andre retsanvendere lader sig motivere af friere
overvejelser ud fra den juridiske kulturtradition.®

Generelt kan man sige, at forholdets natur angar veerdistandpunkter.

Overvejelser ud fra forholdets natur vil ngesten altid indebeere, at deskriptive og vurderende elementer

smelter sammen.

Forholdets natur vil have starst praktisk betydning som en samlet betegnelse for de hensyn og principper,
der indgar i fortolkningen af de gvrige retskilder. Forholdets natur er saledes en faktor der er veerd og tage

med ved fortolkningen af de gvrige retskilder.

Dette afsnit kan efterfalgende opsummeres til, at der er 4 retskilder i national ret, som alle tilleegges lige
vaegt ved en bedgmmelse. Inden for hver retskilde kan der dog eksisterer rangorden, blandt andet under
regulering og retspraksis. Seerligt under regulering leegges vaegt pa, at der er et hierarki inden for de

skatteretlige instanser, hvor Landsskatteretten er gverst, og SKATs afgarelser er i bunden af hierarkiet.

8 Retskilder og retsteorier, 2. reviderede udgave, Ruth Nielsen og Christina D. Tvarng, Jurist- og @konomiforbundets
Forlag, side 184-185

% Retskilder og retsteorier, 2. reviderede udgave, Ruth Nielsen og Christina D. Tvarng, Jurist- og @konomiforbundets
Forlag, side 189
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A/B-modellen, som blandt andet adskiller sig fra generationsskifte med succession, er som tidligere anfart
en generationsskiftemodel, som er opstaet ud fra et praktisk behov, og dermed afprgvet ved SKAT og

Ligningsradet i 2003, hvor den blev accepteret.

Modellen er formet ud fra fortolkning af tidligere situationer, som er prgvet ved Ligningsradet (senere
Skatteradet). Der er saledes ikke nogen konkrete nedskrevne regler omkring modellen, da den er opbygget

baseret pa en blanding af skatteretten og selskabsretten.

Det er, som fglge heraf, relevant at diskutere, hvorvidt A/B-modellen, og dermed brugerne heraf, star

steerkere eller svagere, da den ikke er integreret i nogen lovgivning.

Starstedelen af de afggrelser der vedragrer A/B-modellen, og dermed ligger til grund for fortolkningen heraf,
er fastsat pd baggrund af Skatteradsafgarelser®. For at f& en fornemmelse af, hvor i SKATs

afgarelseshierarki Skatteradet befinder sig, henvises til afsnit 4.2.4.2

Da Skatteradet ikke er den hgjeste instans, og da der endnu ikke foreligger nogen afgerelse af
Landsskatteretten omkring A/B-modellen, er der saledes en risiko for, at modellen begraenses hvis den
bliver prgvet ved Landsskatteretten, og de har en anden fortolkning af et element i modellen end SKAT og
Skatteradet. A/B-modellen er dermed sarbar, da en enkelt afggrelse fra Landsskatteretten i teorien vil

kunne pavirke den administrative praksis for den fremtidige anvendelse af modellen.

Retssikkerheden for de skatteydere der har anvendt og anvender A/B-modellen, kan veere forbundet med
usikkerhed, da den er fastsat gennem retspraksis. Skatteyder ma jo alt andet lige veere sarbar i de tilfeelde,
hvor skatteyderen foretager en disposition i henhold til en praksis, som senere bortfalder, og som

konsekvens heraf far en uhensigtsmaessig skattemaessig virkning.

De afgarelser der dog har veeret hidtil, har skabt preecedens, hvormed afggrelserne hidtil og fremover
styrker skatteyderens retssikkerhed for, at dispositioner foretaget i henhold til tidligere praksis ikke vil blive
tilsidesat.

Derudover er SKAT i et vist omfang bundet af egne afggrelser i overensstemmelse med lighedsprincippet.
Det betyder, at mangearig administrativ praksis ikke bare tilsidesattes, medmindre den administrative

praksis ud fra en mere generel vurdering kan anses for urimelig.

% som eksempler kan naevnes: SKM2003.66.LR, SKM2003.134.SR, SKM2004.416.LR, SKM2005.549.LR,
SKM2008.600.SR, SKM2008.697.SR, SKM2010.2.5R, SKM2010.288.SR, SKM2011.79.SR, SKM2015.195.SR
*SR = Skatteradet, LR = Ligningsradet
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Sa leenge, at modellen fortsat kun praves ved SKAT og Skatteradet, ma det dog forventes, at den kan finde
anvendelse ud fra de elementer, der allerede er offentliggjort, og omtalt tidligere i dette kapitel. |
SKM2015.195.SR er modellen senest prevet, hvor bade SKAT og Skatteradet accepterede den opgjorte
forlods udbytteret, hvormed de ligeledes accepteret at spargerne kunne tegne B-aktier i Holding A/S til kurs
100 uden skattemaessige konsekvenser for hverken dem eller selskabet. Dette ma ses som en fortsat accept
af modellen af henholdsvis SKAT og Skatteradet, da begge i sagen har accepteret brugen heraf uden

skattemaessige konsekvenser, ud fra de opstillede forhold.

Der er dog stadig situationer, som endnu ikke er afprevet retsligt, og som dermed ogsa stiller skatteyder i
en usikker position. Eksempelvis kan naevnes den situation, hvor udbytteretten ikke er indfriet inden for

aremalsbegraensningen.

Hvis udbytteretten ikke er indfriet inden for den aftalte periode, ma dette skyldes et af falgende tre
forhold:

1. Virksomheden har veeret for hgjt veerdiansat
2. Aremélsbegraensningsperioden har veeret for kort

3. Der er ikke foretaget fuld udlodning af udbytte i perioden

Da der ikke har veeret afgarelser, med spargsmal pa konsekvensen ud fra ovenstaende forhold, vides de
endelige skattemaessige konsekvenser ikke med sikkerhed. Der kan dog spekuleres i, hvad de

skattemaessige konsekvenser matte veere, afhaengig af, hvilken arsag der gar sig geeldende.

Farst ma det skulle fastslas, om der er sket en formueforskydning mellem kapitalejerne, hvis forlods
udbytteretten ikke indlgses. Udgangspunktet er jo, at den veerdi forlods udbytteretten er fastsat til ved B-
aktionzerens indtreeden, medfarer at der ikke sker en formueforskydning. Men dette forudseetter hermed

0gsd, at udbytteretten indlgses.

Hvis rest-udbytteretten er et udtryk for, at veerdianseettelsen har veeret for hgj, ma veerdien jo egentlig
svare til den del af udbytteretten som kunne indfris, og den resterende rest-sum ma derfor anses for
overflgdig. | en sadan situation ma det vaere mest retfeerdigt for B-aktionaeren, hvis udbytteretten ophgrer,

og aktierne sidestilles med hensyn til udbytte, uden at dette har skattemaessige konsekvenser for parterne.

Det fglger blandt andet af SKM2015.195.5R ifglge SKATs indstilling og begrundelse til spgrgsmal 3:
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"Det fremgar af spgrgsmalet, at det gnskes bekreeftet, at forholdet ikke har andre skattemaessige konsekvenser for de

involverede parter. Det er SKATs opfattelse, at der i dette ogsa gnskes en stillingtagen til bortfald af fremtidige udbytte

udlodninger.

Falgende fremgar af det oplyste om betalingen af den forlods udbytteret pa 167.549.000 kr.:

"Den fremtidige indtjening i koncernen anvendes til forlods udbytte til A-aktionzererne i det omfang det det
forretningsmaessigt forsvarligt og i overensstemmelse med selskabslovens bestemmelser omkring

udbytteudlodninger.”

Det er SKATs vurdering, at det pa tidspunktet for anmodningen om bindende svar ikke er muligt at vurdere, hvorvidt

bortfald af en udbytteudlodning har skattemaessige konsekvenser, da det pa nuveerende tidspunkt ikke fremgar, hvad

der |& til grund for en manglende fremtidig udbytteudlodning.

Hvis der ikke sker udlodning af udbytte, sa kan det have den virkning, at et bortfald af udbytte udlodning har

skattemaessige konsekvenser. Disse mulige konsekvenser skal vurderes pa tidspunktet, hvor der ikke sker en udlodning

af udbytte.”

Ifglge ovenstdende, kan det konkluderes, at SKAT ved vurderingen af, hvorvidt bortfald af en
udbytteudlodning har skattemaessige konsekvenser, kigger pa, hvad der Ia til grund for den manglende

udbytteudlodning.

Det falger dog, af SKM2010.288.SR, at opheevelse af en udbytteplan trods manglende opfyldelse af den
forlods udbytteret, ikke havde skattemaessige konsekvenser for de involverede parter. Dette skyldtes de
helt konkrete forhold, der anfartes i sagen, blandt andet herunder ogs3, at der var tale om et
ejendomsselskab, hvor aktiviteten ikke udviklede sig som forventet pga. eendringer i ejendomsmarkedet,
hvorfor selskabet genererede underskud hvert ar, og at ledelsen dermed ikke vurderede det forsvarligt at
udlodde udbytte som fglge heraf.

Denne sag er dog enkeltstaende, og kan derfor pa grund af dens konkrete karakter ikke danne grundlag for
en fortolkning af den skattemaessige konsekvens i gvrige situationer. Der ma dog alligevel kunne drages en
mindre parallel, da forlods udbytteretten i denne sag ogsa ma siges at veere veerdiansat for hgjt — primeert

som fglge af markedets efterfalgende nedadgaende udvikling.

Pa baggrund heraf, menes der saledes ikke at veere nogen skattemaessige konsekvenser, ved bortfald af
rest-udbytteretten, hvis arsagen til dennes bortfald har veeret en for hgj og urealistisk veerdianseettelse, set
i forhold til markedets efterfalgende udvikling. Det er dog forbundet med stor usikkerhed, og det ma derfor
praves ved bindende svar hos SKAT og Skatteradet i flere situationer, fer man kan danne egentlige

konklusioner pa baggrund heraf.
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Er udbytteretten ikke indlast, og skyldes dette en for kort aremalsbegraensningsperiode, ma dette medfare
en formueforskydning. En tidsbegraensning pa udbyttet har ikke pavirkning pa selskabets veerdi, men skal i
stedet seettes ud fra hvad der er realisabelt og realistisk. Seettes denne saledes til 5 ar, nar udbytteretten
reelt kunne veere udbetalt pa det 6. eller 7. &r, ma perioden alt andet lige veere fastsat for kort. At
aremalsbegraensningsperioden er fastsat for kort kan til dels haenge sammen med den tredje arsag — at der

ikke er foretaget fuld udbytteudlodning i perioden.
| samme afggrelse som ovenfor begrunder SKAT sin indstilling til spgrgsmal 1 med felgende:

"Forhold, der forager veerdien af en forlods udbytteret, forager ogsa veerdien af A-aktierne og reducerer dermed
kravene til forrentningen af retten til forlods udbytte. Der er flere forhold, som kan have indvirkning pa veerdien af den
forlods udbytteret og starrelsen af forrentningen af den forlods udbytteret. Disse forhold kan medfgrer en starre eller

mindre forrentning.

| den konkrete sag sidestilles aktierne eksempelvis efter betalingen af udbytte i henhold til den forlods udbytteret. Set i

modsaetning til sager, hvor A-aktierne er veerdilgse efter udbytteretten er udtemt, vil dette bevare veerdi pa A-aktierne.

Tilsvarende vil stemmeretsbegraensningen pa B-aktierne bevare veerdi pa A-aktieme set i modsaetning til sager, hvor A-
aktionaererne straks eller ved udlgb af retten til forlods udbytteret, opgiver kontrollen over selskabet. Endnu et
eksempel kunne veere, at tidsbegraensningen af den forlods udbytteret, alt andet lige, pafarer A-aktiernes ejer en risiko,
hvilket saledes reducerer veerdien. En leengere tidshorisont til at betale et bestemt belgb i udbytte giver selskabet
nemmere mulighed for at kunne betale udbyttet. At tidsbegraensningen er sa lang som 10 ar medferer et fald i risikoen

for A-aktionaererne. Tidsbegransningen har ingen betydning for veerdianseettelsen af selve selskabet dog med den

forudsaetning at udbyttebetalingen er realisabel og ikke pévirker selskabets overlevelsesmuligheder. Det kan ses i

sammenhang med starrelsen af den forlods udbytteret i det hele taget. Det skal reelt veere muligt at udlodde belgbet.

At det er realistisk, at den forlods udbytteret kan udloddes reducerer A-aktionaerernes risiko ved at patage sig den

forlods udbytteret.

()

... Det er en forudseetning for svaret, at der loyalt udloddes udbytte.”

SKAT anfgrer, at tidsbegraensningen af udbyttebetalingen skal fastseettes ud fra, at den er realisabel og ikke
pavirker selskabets overlevelsesmuligheder. Det skal saledes veere realistisk, at selskabet kan na at udlodde
udbytteretten inden for den fastlagte periode under disse hensyn. Samtidig er det en forudssetning for den
fastsatte aremalsbegraensningsperiode, at udbyttet udloddes loyalt, og dermed ikke holdes tilbage. Dette
ma dog kun veere relevant i situationer, hvor der er tale om at B-aktionzren er interesseforbundet med A-

aktionaren, da A-aktionzeren ellers ma have fuldt incitament til at haeve hele udbytteretten. Nar B-
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aktionaeren er en nger medarbejder, kan der i stedet ligge et incitament i form af skjult bonusordning eller
en ikke udbetalt lgnstigning.

SKAT anfzegter ikke veerdianseettelser foretaget mellem uafhaengige parter. Men spgrgsmalet er, om en
naer medarbejder er en uafhaengig part eller en interesseforbunden part? Som udgangspunkt er en
medarbejder en uafhaengig part, da medarbejderen vil gnske en lavere veerdi for aktierne eller anparterne,
mens ejeren vil gnske en hgjere veerdi. Der er dog en risiko for, at veerdiansaettelsen ikke afspejler en
veerdianseettelse i fri handel, men derimod en skjult berigelse af medarbejderen (eksempelvis skjult bonus
jf. ovenfor). Dette forhold er dog vanskeligt at bevise for skattemyndighederne, medmindre
veerdiansaettelsen af parterne er opgjort abenbart forkert, eksempelvis i tilfeelde, hvor den aftalte veerdi

ikke afspejles i tidligere eller senere handler af de pageeldende aktier eller anparter i selskabet.

Udgangspunktet, i situationen, hvor der konstateres en efterfglgende formueforskydning, nar
udbytteretten udlgber, ma vaere, at B-aktionaeren bliver beskattet af rest-veerdien af udbytteretten. Enten
som gave, hvor der skal betales gaveafgift eller ogsa skal vaerdien medregnes til den skattepligtige indkomst
for B-aktionaeren, afhaengig af, om B-aktionaeren er inden for gaveafgiftskredsen i boafgiftsloven. Dette er
endnu ikke afpravet i praksis, men det falger af SKATs begrundelse til indstillingen af spargsmal 3**, at hvis
der ikke sker udlodning af udbytte kan det havde den virkning, at bortfald af udbytteudlodningen har

skattemaessige konsekvenser.

Der bar dog i overvejelserne omkring fastseettelsen af aremalsbegraensningen tages hensyn til, hvorvidt
selskabets veerdi er ssmmensat af betalte aktiver, eller om de hovedsageligt bestar af internt oppearbejdet
goodwill.

Hvis veerdien primaert er opgjort pa baggrund af internt oppearbejdet goodwill, ma dette forhold kunne
tale for, at der som minimum skal fastszettes en udlgbsdato pa udbytteretten, da dette forhold ellers kunne
veere en indikation pa, at goodwill var veerdiansat forkert, hvis perioden overskrides, uden at udbytteretten

er indlgst.

| sommeren 2013 har SKAT via Skatteradet gnsket at fa afklaret retsstillingen omkring forskellige
generationsskiftemodeller. Et af de forhold SKAT sggte afklaret var blandt andet, hvorvidt man kan benytte
formueskattekursen, eksempelvis ogsa nar man i en anden sammenhaeng har dokumenteret en hgjere

handelsveerdi pa aktierne. Dette forhold er gennemgaet og diskuteret i afsnit 3.2.4.1

1 SKM2015.195.5R
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Et andet forhold SKAT sggte afklaret var blandt andet brugen af A/B-modellen®. Skatter&det skulle
behandle en sag om et generationsskifte, hvor man gnskede at opdele i A- og B-aktier. | forbindelse med
behandlingen anmodede Skatteradet om et bredere notat om A/B-aktiemodeller. | den forbindelse var der
usikkerhed omkring, hvorvidt A/B-modellen ville blive indskraenket eller ultimativ afskaffet, og retsstillingen

var derfor usikker.

Da Skatteministeriet den 5. februar 2015 i samarbejde med SKAT afskaffede formueskattekursen, blev
retsstillingen for A/B-modellen yderligere udfordret. Hvis Skatteministeriet i samrad med SKAT bare kan
afskaffe en veerdianseettelsesmetode, der er en sa implementeret del af retspraksis, som har fundet sted
siden 1982 og har hjemmel i et cirkuleere, som tilmed er indarbejdet i gvrig lovgivning, sa star A/B-modellen
som udgangspunkt ikke seerlig staerkt, da den jo "bare” er udsprunget af praksis, og ikke har hjemmel i en

specifik lov.

Umiddelbart for formueskattekursen blev afskaffet, havde Skatteradet truffet afgarelse om en sag, hvor
formueskattekursen kunne finde anvendelse, selvom TSS-cirkuleere 2000-9 blev anvendt til
veerdianseettelsen af selskabets aktiver og passiver for at omga pengetanksreglen, som var afgerende for,
om der overhovedet kunne ske succession®. | den pégeeldende sag havde SKAT indstillet til, at

formueskattekursen ikke skulle kunne anvendes i den givne situation, hvilket Skatteradet gik imod.

Ved offentliggerelsen af SKM2015.195.SR ma der herefter laegges vaegt pa, at SKATs indstilling er tiltradt af
Skatteradet, og at de to instanser saledes er enige om afgarelsen. Dette forhold ma synes at veegte i en
retning af, at A/B-modellen far lov at besta. Derudover ma der ogsa leegges veegt pa, at hele
generationsskifteomradet er blevet begraenset en smule ved afskaffelsen af formueskattekursen, og at en
afskaffelse af brugen af A/B-modellen séledes vil fa omfattende konsekvenser, da det vil forhindre
yderligere kapitalejere i at gennemfare generationsskifte forelgbig, og ultimativt maske ferer til salg af
aktierne eller anparterne til udenlandske investorer, hvormed store arlige selskabsskatter gar tabt sammen

med en masse danske arbejdspladser.

Det ma forventes, at A/B-modellen vil besta forelgbig, men da den udspiller sig af retspraksis, og da den
stadig ikke er prgvet ved Landsskatteretten, er der saledes en vis usikkerhed forbundet med, hvorvidt den
vil besta pa sigt, og der er saledes stadig en vis usikkerhed forbundet med modellens retsstilling. Da SKAT
som tidligere naevnt dog er delvist bundet af deres egne afgerelser, og da bade SKAT og Skatteradet har

accepteret denne model, senest ved SKM2015.195.SR, ma en aendring af A/B-modellen forventeligt komme

% »Seneste nyt om A/B-modeller og brug af formueskattekursen”, Faglig nyhed fra FSR af den 19. november 2014
% SKM2015.57.5R
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ved en pravelse i Landsskatteretten, og altsa ikke fra SKAT eller Skatteradet, medmindre ydre forhold

medfarer, at der er behov for det.

4.3 Delkonklusion

Ligesom i forrige kapitel er dette kapitel blevet indledt med fire arbejdsspgrgsmal, som det var formalet at

besvare, og som herefter er sggt besvaret.

Kapitlet har omhandlet de generationsskiftemodeller der er relevante, nar der skal generationsskiftes til en
medarbejder. Det er her slaet fast, at successionsbestemmelserne ogsa er gaeldende i denne situation, nar
medarbejderen opfylder kriterierne.

Den anden generationsskiftemodel som er gennemgaet er A/B-modellen. Gennemgangen er foretaget med
udgangspunkt i, at generationsskiftet skal gennemfares til en medarbejder, men det er ogsa naevnt, at A/B-
modellen kan anvendes til en hvilken som helst personkreds, og derfor ikke er afgraenset til nogen specifik

malgruppe.

A/B-modellen er netop gennemgaet i dette kapitel, da modellen er et godt alternativ til succession, og da
den tilsvarende kan finde anvendelse i de situationer, hvor man ikke kan bruge
successionsbestemmelserne. Endvidere opfylder den de opstillede kriterier i afhandlingens indledende
afsnit om, minimal beskatning og lille kapitalfremskaffelse.

Derudover er det en oplagt lgsning at veelge, nar den nuvaerende kapitalejer gnsker at bevare sin
bestemmende indflydelse, da man med A/B-modellen blot kan tillzegge A-anparterne stemmerettigheder,
hvilket er hyppigt set i praksis nar lgsningen anvendes mellem far og sgn. Ved generationsskifte til en
medarbejder kan dette behov dog forekomme mindre relevant, da medarbejderen formentlig selv gnsker
kontrol nar forlods udbytteretten er indlgst. Modellen er dog optimal, hvis der er behov for et glidende

generationsskift.

Modellen er i kapitlet gennemgaet teoretisk, primeert baseret pa de offentliggjorte afgarelser omkring

modellen. Herunder er der ogsa inddraget afsnit omkring juridisk metode.

A/B-modellens muligheder og begraensninger er efterfglgende diskuteret, hvor der iseer er lagt veegt pa, at
modellen er begraenset, idet den er opstaet gennem retspraksis. Da det ikke er alle forhold der er afprevet
ved bindende svar, er der derfor stadig en vis usikkerhed knyttet til modellen, herunder seerligt de tilfaelde,

hvor udbytteretten ikke er indfriet inden for perioden.
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Derudover er modellen ogsa begraenset, da den kun har veeret pravet ved SKAT og Skatteradet, men ikke i
den hgjeste skatteinstans, Landsskatteretten. Der er derfor en usikkerhed knyttet til, hvad der fremover vil
ske med modellen, da den jo ikke har direkte hjemmel i nogen specifikke regelsaet, men er en sammensat

model af skatteretten og selskabsretten.

Spergsmalet om, hvorvidt modellen er truet, er endvidere rejst i kapitlet, da SKAT har sggt at fa afklaret
retsstillingen pa en raekke generationsskiftemodeller. Udgangspunktet er dog, at den ikke er truet af SKAT
og Skatteradet, da de senest i SKM2015.195.SR har accepteret modellen, og da de pa grund af en raekke
tilsvarende ens afgarelser pa omradet forventes at handle pa samme made fremover, da de er delvis

bundet af egne afgarelser.
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5. Samlet konklusion

Der er i denne afhandling foretaget gennemgang af generationsskifte til familien og medarbejdere. Fokus,
som opstillet i problemformuleringen, har veeret, at generationsskiftet har skullet kunne gennemfgres med
begraenset kapitelrejsning, begraenset beskatning, ligesom at ejeren har skullet kunne bevare sin

bestemmende indflydelse.
Inden for disse rammer, er der foretaget gennemgang af falgende 2 generationsskiftemodeller/metoder:

e Generationsskift med succession

e Generationsskift ved brug af A/B-modellen
Begge modeller opfylder kriterierne jf. nedenstaende oversigt:

Succession A/B-modellen

Lave kapitalkrav Handelsverdi nedseattes ved Kapitalkrav udger alene
gave (minimum passivposten).  aktierne til den fastsatte

tegningskurs.

Minimal beskatning Ingen beskatning. Dog Ingen beskatning ved
gaveafgift af gaveveerdi. erhvervelse af anparter.
Bestemmende indflydelse Kan overdrage anparter af flere  Kan paleegge A- og B-anparterne
etaper, og dermed gare det forskellige stemmeveerdier.
glidende.

Modellerne er teoretisk behandlet, herunder de betingelser der stilles, for at kunne gennemfare
generationsskift ud fra disse. Modellerne er gennemgaet i henholdsvis kapitel 3 og 4. Inden for hvert kapitel
er modellernes muligheder og begraensninger gennemgaet, og i forbindelse med formueskattekursens

afskaffelse er konsekvenserne tilsvarende gennemgaet.

Modellernes muligheder og begraensninger kan efterfelgende opsummeres til nedenstaende:

Muligheder Begraensninger
- Kan gennemfgre glidende generationsskift - (pengetanksregel)
- Skattefrit (udskydelse af skattegrundlag) - Indgar altid et gaveelement

- Formueskattekursen kan ikke anvendes
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Konsekvenser ved afskaffelse af formueskattekurs
» Fravalg af generationsskift til familien

Salg til udenlandske investorer

Ufrivillig nedlukning af sma virksomheder

Tabte arbejdspladser og skatteprovenu

YV V V V

Usikkerhed og utryghed ved retssystem

A/B-modellen

Muligheder Begraensninger
- Letat bevare bestemmende indflydelse - Uafpragvede elementer i praksis
- Kananvendes af alle - Ikke pravet ved Landsskatteretten endnu
- Giver mulighed for at generationsskifte - Retstilling usikker

mellem holdingselskaber
- Ny kapitalejers veerdi af anparter

finansieres af selskabet

Ovenstaende forhold er gennemgaet og diskuteret med udgangspunkt i relevante artikler, afgarelser og

lovgivning.

Pa baggrund af den foretagne teoretiske gennemgang, samt analyse og diskussion i afhandlingen, kan det
afslutningsvis konkluderes, at de optimale generationsskiftemodeller, som er gennemgaet i denne
afhandling, har veeret under pres fra SKAT. Den ene af veerdiansaettelsesmetoderne er afskaffet i foraret
2015, og retsstillingen pa A/B-modellen er ogsa uafklaret. Det kan saledes ikke vides, hvordan
generationsskifteomradet vil se ud i fremtiden, da flere forhold kan spille ind, som kan eendre det
nuveerende regelsaet pa omradet. Man ma dog kunne forvente, at der vil ske nogle tiltag fra
myndighederne for at imgdekomme de mange generationsskift der venter forude, blandt andet ved at
indfare nye og anderledes modeller, eller at tilpasse reglerne pa de eksisterende og kendte modeller. Indtil
da ma virksomhedsejerne preve sig frem ved bindende svar hos SKAT, hvis omradet skal udfordres, og

udvikles.
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6. Perspektivering

Der er i afhandlingen gennemgaet, analyseret pa muligheder og begraensninger og konkluderet pa de to
mest oplagte generationsskiftemodeller, der tager hgjde for udskydelse af beskatning samt begraenset
ekstern finansiering. Begge modeller er endvidere, som det er diskuteret tidligere i athandlingen, under
pres fra SKAT, hvormed man ikke kender til den fremtidige benyttelse og mulighederne af A/B-modellen,
hvis der falder afggrelser i den forkerte retning. Tilsvarende er formueskattekursen afskaffet.

Der findes dog flere mader, hvorpa man kan konstruere et generationsskifte, iseer hvis der gerne ma stilles

krav om finansiering.

| perspektiveringen vil der saledes blive lagt veegt pa en lgsningsmodel, som bade kan anvendes af

interesseforbundne parter og af salg til tredjemand, og hvor der opnas begrzaenset eller ingen beskatning.
Til gengeeld forudseetter denne lgsningsmodel, at erhververen har tilstraekkelig kapital til at kebe aktierne
eller anparterne i det relevante selskab eller, at han i stedet har mulighed for at skaffe finansiering andet

steds.

Lasningsmodellen gennemgas mellem en far og en sgn, men kan som tidligere anfgrt ogsa finde anvendelse

ved salg til tredjemand.

Lasningsmodel til skattefrit generationsskifte med finansiering
En far ejer alle anparterne i et driftsselskab, som han gnsker at overdrage til sin sgn. Faderen gnsker fuld
betaling for aktierne, da salgssummen er faderens ”pensionsopsparing”. Begge parter gnsker optimal

skattebesparelse ved overdragelsen.

Som led i et generationsskifte, kan det vaere ngdvendigt at ggre brug af visse skatteretlige
omstruktureringsmodeller, for pa bedst mulig vis at snaevre virksomhedens aktiviteter ind inden
generationsskiftet. Lasningerne er mange, og hver situation kan have en forskellig lgsning. | situationen
ovenfor kunne det veere en god lgsning at stifte en holdingstruktur inden generationsskiftet, saledes at
aktierne kan seelges i selskabsregi skattefrit, samtidig med at sgnnen opnar fradrag for eventuelle

finansieringsudgifter. Lasningsforslaget er gennemgaet i det fglgende.

Faderen stifter et holdingselskab ved en skattefri aktieombytning uden tilladelse fra SKAT efter de objektive
regler. Ved en skattefri aktieombytning tager faderen sine aktier i driftsselskabet og skyder ind et nystiftet
holdingselskab, og som "betaling” for aktierne i driftsselskabet modtager han aktier i holdingselskabet.
Ingen parter bliver hverken fattigere eller rigere, da holdingselskabet blot er et tomt selskab med en

egenkapitalpost under passiverne og kapitalandele i driftsselskabet som den eneste post under aktiverne.
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Ulempen ved at gennemfgre en skattefri aktieombytning uden tilladelse er dog, at der geelder et
’holdingkrav’. Holdingkravet medfarer, at de ombyttede anparter skal ejes i mindst 3 ar, fer de kan seelges
skattefrit. Det vil altsa sige, at uanset hvordan man vender og drejer det, vil denne lgsning pa et
generationsskifte tage minimum 3 ar. Faderen har dog ikke mulighed for at lave en skattefri aktieombytning
med tilladelse fra SKAT, da man her skal have en erhvervsmaessig begrundelse for, hvorfor
omstruktureringen gennemfares. En begrundelse om et videresalg gennem en selskabsstruktur for at opna

en skattebesparelse anses naeppe for en holdbar begrundelse hos SKAT.

| de 3 ar, hvor anparterne ikke kan szelges, kan faderen slanke balancen i driftsselskabet, sa det er den
reelle salgsaktivitet der er tilbage, nar sgnnen skal kebe aktierne i driftsselskabet.

En made, hvormed man kan slanke balancen er ved at udlodde de frie midler til holdingselskabet i det
omfang at driftsselskabet har likviditet hertil. Udbyttet kan udloddes til holdingselskabet skattefrit**, og

dette udlgser dermed heller ikke nogen skat for hverken holdingselskabet, driftsselskabet eller faderen.

En anden made, hvormed man ogsa kan slanke driftsselskabets balance er ved at spalte al overfladig
aktivitet over i andre selskaber, eksempelvis veerdipapirer, ejendomme og anden aktivitet som ikke har
noget med selskabets egentlige drift at gere. Pa den made kan man skaere den salgsbare virksomhed ind til
benene, sa handelsvaerdien bliver lavere da den ikke leengere indeholder en masse ungdvendige aktiver.
Spaltning eller tilfarsel af aktiver er ogsa nogen af de skatteretlige omstruktureringsmodeller reguleret af

fusionsskatteloven, og kan hermed ogsa gennemfares skattefrit, hvis betingelserne i gvrigt er opfyldt.

Efter 3 &r kan faderen s via sit holdingselskab seelge aktierne i driftsselskabet skattefrit.>® Salget udlgser

ikke nogen skat hos faderen, da anparterne seelges fra holdingselskabet.

Anparternes afstaelsessum betales til holdingselskabet, hvor de bliver liggende som ubeskattede midler,

indtil de udloddes som udbytte.

Afstaelsessummen skal som udgangspunkt veerdianseettes til handelsveerdien. Da der her er tale om
overdragelse mellem interesseforbundne parter (far og sen) kan hjeelpereglen i Cirkuleeret fra 2000 (nr. 9)
anvendes.

Hjaelpereglen gar, som beskrevet i afsnit 3.2.3.2 Veerdiansaettelsescirkulaere 2000- 9, ud pa, at aktiernes
veerdi opggres som summen af de enkelte aktivposter i selskabet minus de respektive geeldsposter.

Den opgjorte veerdi tilleegges goodwill. Goodwill fastseettes efter TSS Cirkulgere 2000-10 eller eventuelt DCF

% SEL §13, stk. 1, nr. 2
% ABL § 8 som koncernselskabsaktier efter ABL § 4 B.
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eller P/E.

Ejendommen medtages til ejendomsvaerdi. Den udskudte skat fragar.

Faderen har efter salget kun sit holdingselskab, som bliver en 'pengetank’. Denne konstruktion kan
anvendes til sikring af faderens fremtidige pension, da han i og for sig selv kan bestemme, hvor meget
udbytte han vil udlodde fra holdingselskabet arligt. 1 2015 kunne faderen udlodde udbytte op til 49.900 kr.
ud (99.800 kr. hvis han har gift) som aktieindkomst til en skattesats pa 27 pct., hvorefter udbytte derover
ville blive beskattet med 42 pct.*®

Sennen stifter et holdingselskab, hvori han optager et 1an til keb af anparterne i driftsselskabet. Ved
overdragelsen af anparterne indtraeder sgnnens holdingselskab i en tvungen national sambeskatning med
driftsselskabet. Sambeskatningen har den fordel, at sgnnen kan fradrage finansieringsomkostningerne i

holdingselskabet, der kan udnytte underskuddet i driftsselskabets fremtidige indtjening.

Udover, at sambeskatningen sikrer, at finansieringsomkostningerne kan fradrages i
sambeskatningsindkomsten, kan driftsselskabet labende udlodde udbytte til sannens holdingselskab,
hvilket ogsa er skattefrit efter sasmme vilkar som far, hvormed driftsselskabets lgbende indtjening og

fremtidige cashflows kan veere med til at betale for finansieringen af kabet af anparterne.

Ydermere indtreeder sgnnen ikke i nogen latente skatteforpligtelser, som ved succession, men kan

tveertimod selv seelge anparterne skattefrit nar han gnsker dette.

Denne lgsningsmodel til et generationsskifte har bade sine fordele og ulemper, og for lige at opsummerer

hovedpunkterne er fordelene og ulemperne listet nedenfor.
Fordele:

e Overdragelsen af anparterne i driftsselskabet til sennen udlgser ingen skat

e Etsenere salg af anparterne fra sennens holdingselskab til tredjemand udlgser ingen skat

o Driftsselskabets balance kan slankes via udbytteudlodning inden overdragelsen af anparterne uden
at dette udlgser nogen skat

e Faderen opnar igennem holdingselskabet fuld betaling for sine anparter

e Faderen far en 'pengetank’ med ubeskattede midler, som lgbende kan udloddes efter behov

e Sgnnen kan fa betalt sin finansiering via driftsselskabets fremtidige drift, og udnytte fradraget pa

finansieringsomkostningerne i sambeskatningen

%2015 er progressionsgraensen for aktieindkomst aendret til 49.900 kr. (99.800 kr. hvis han er gift) jf.
http://www.skat.dk/satser/
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e Lgsningen kan anvendes uanset om man er interesseforbundne eller uafhaengige parter
Ulemper:

e Denne lgsning stiller krav til, at sgnnen kan skaffe finansiering til kebet af anparterne

e Sgnnen skal betale handelsveerdien for selskabet, da der ikke kan veere noget gaveelement mellem
to selskaber

e Omkostninger til revisor eller advokat ved assistance med udarbejdelse af de forngdne
selskabsretlige dokumenter til brug for den skattefri aktieombytning

e Generationsskiftet kommer til at have en tidshorisont pa minimum 3 ar

Umiddelbart vil denne Igsning veere ideel, men den kraever, at generationsskiftet planlaegges i god tid, da

det som anfgrt har en tidshorisont pa minimum 3 ar.

Derudover er der et krav om finansiering som det kan veere vanskeligt at opna pa grund af bankernes

manglende villighed til at Iane penge.

Det er som tidligere naevnt individuelt, hvilken Igsning der passer bedst, da det afhaenger af den enkeltes
situation, gnsker og muligheder. Andre konstruerede modeller som endnu ikke er afprgvet i praksis vil

formentlig ogsa dukke op fremover, som fglge af den nuveerende begraensning af de eksisterende modeller.
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Bilag 1 - Beregningsmodel af goodwill efter TSS cirkulaere 2000-10

Nedenstdende er et uddrag af TSS cirkulzere 2000-10.

1.
Der tages udgangspunkt i de seneste tre regnskabsar. Det regnskabsmaessige resultat fer skat anvendes,
hvis arsrapporten er opgjort efter reglerne i arsregnskabsloven.

Hvis regnskabet ikke opgeres efter arsregnskabsloven anvendes i stedet den skattepligtige indkomst.

2.
Ved beregning af vaerdien af goodwill i forbindelse med overdragelse af unoterede aktier eller anparter,

skal der ved de regnskabsmaessige resultater, der lsegges til grund, korrigeres for falgende poster:

+ Ikke udgiftsfart len eller vederlag til eventuel medarbejdende segtefeelle
+ Finansielle indteegter

+ Finansielle udgifter

+/+ Eventuelle ekstraordinaere poster i henhold til arsregnskabsloven

+ Afskrivninger pa tilkebt goodwill
Tages der i stedet udgangspunkt i selskabets skattepligtige indkomst korrigeres for fglgende poster:

+ Medarbejdende agtefeelle

+ Finansielle indteegter

+ Finansielle udgifter

+ Investeringsfondshenlaeggelser

+ Forskudsafskrivninger

+/+ Andre ikke skatterelevante driftsmaessige poster

+ Afskrivninger pa tilkebt goodwill

3.
Efter de foretagne korrektioner laeegges de tre resultater sammen, hvorefter der divideres med 6. Herved

fremkommer en veegtet gennemsnitsindtjening.

4.
Den beregnede udviklingstendens skal opggres for derefter at tilleegges/fratraekkes den vaegtede

gennemsnitsindtjening.
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Beregningen tager udgangspunkt i den resultatmaessige udvikling, der har veeret fra det tredjesidste

regnskabsar fgr overdragelsen til det sidste ar far overdragelsen.
Den samlede udvikling fra ar 1 til ar 3 divideres med 2, som udtrykket for gennemsnittet af udviklingen.

5.
Hvis selskabet ejes af en person skal der minimum fratraekkes 250.000 kr. og hgjst 1.000.000 kr. som

driftsherrelgn.

Hvis selskabets ejer derimod er et andet selskab, foretages der ikke fradrag for driftsherrelgn, da den

almindeligvis allerede er afholdt i selskabet.

6.
Herefter fratraekkes en forrentning af samtlige aktiver i virksomhedens seneste balance forud for
overdragelsen bortset fra driftsfremmede aktiver som f.eks. obligationer og pantebreve samt bogfart veerdi

af tilkebt goodwill.

Forrentningsprocenten fastseettes til den pa overdragelsestidspunktet geeldende kapitalafkastsats, jf.

virksomhedsskattelovens § 9, plus 3 %.

7.

Til slut foretages en kapitalisering af den fremkomne veaerdi ved at gange med en kapitaliseringsfaktor.

Kapitaliseringsfaktoren udtrykker forholdet mellem det forventede arlige afkast i form af en
forrentningsprocent og goodwillens forventede levetid som udtryk for, i hvor mange ar man kan forvente et

afkast pa en erhvervede goodwill.

Forrentningen fastszettes til den pa overdragelsestidspunktet geeldende kapitalafkastsats, jf.

virksomhedsskattelovens § 9, plus 8 %.
Da goodwill kan have varierende levetid, ma kapitaliseringsfaktoren anseettes i forhold hertil.
Falgende faktorer ma antages eksempelvis at veere afggrende for levetiden for erhvervet goodwill:

e Type og kompleksitet af virksomhedens produkter og/eller tjenesteydelser.
o Eksempelvis ma det antages, at goodwill typisk har en lzengere levetid, hvor der er tale om
produktion og/eller salg af helt unikke produkter/tjenesteydelser.
0 Modsat hvor der er tale om produktion/salg af standardiserede og masseproducerede

produkter/tjenesteydelser.
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Produktion/forhandling af et indarbejdet og anerkendt varemaerke ma antages at have en
forleengende effekt pd goodwillens levetid.

Hvis kaber i Igbet af kort tid ved etablering af en helt ny virksomhed kan opbygge en goodwill
svarende til den der er knyttet til den aktuelle virksomhed, ma goodwill antages at have en

forholdsvis kort levetid. Dette geelder eksempelvis handvaerksvirksomheder.
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