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Succession og samfundsgkonomisk effektivitet
(Tax succession and economic efficiency)
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Institut for National gkonomi
Handel shgjskolen i Kgbenhavn

Abstract: Asamain principle, income is taxed when earned. This principleis
broken in case of unrealized capital gains (recovered depreciations, unrecorded
intangible assets etc.). Such incomes are taxed when realized or the ‘latent tax’ is
passed on to the new owner (tax succession). In Denmark, tax succession is
allowed only if the new owner is a close relative to the previous owner. However,
recently it has been proposed to extend the access to tax succession to awider
group of potential purchasers as a means of facilitating generational chancesin
small and medium sized firms. One argument is that taxation of capital gains gives
the previous owner an incentive to delay the generational change longer than
appropriate from an efficiency point of view (the ‘lock-in" effect). Sections 2 and 3
analyse, within avery simple framework, the impact of tax succession on the price
of afirm, the after-tax revenue to the previous owner, and the tax proceeds. The
conclusion is that tax succession has significant effects on before-tax and after-tax
prices and that the associated indirect tax subsidy is an appreciable expenditure.
Sections 4 and 5 address the problem of efficiency losses from tax succession and
‘lock-in. The conclusion is that, most probably, the former efficiency loss out-
weighs the latter one, in particular, if the rules are discriminatory giving the
previous owner an incentive to choose a less efficient purchaser who are allowed
to succeed rather than a more efficient one who is not.



Succession og samfundsgkonomisk effektivitet

Niels Blomgren-Hansen

Institut for National gkonomi
Handel shgjskolen i Kgbenhavn

1. Indledning

Det er hovedreglen i dansk skatteret, at indkomst beskattet, nar den erhverves
(retserhvervel ses- eller samtidighedsprincippet). Men dette overordnede princip er ikke
| aletilfadde praktisabelt eller hensigtsmaessigt. Kan indkomstens sterrel se ikke fast-
slas med tilstraskkelig sikkerhed pa erhvervel sestidspunktet, tilsiger hensynet til rets-
sikkerheden, at beskatningen udskydes, indtil indkomsten er konstateret. Kapitalgevin-
ster, genvundne afskrivninger m.v. er eksempler paindkomster, hvis sterrelse farst
kan fastslas, nar de aktiver, hvortil de er knyttet, realiseres. Udskydelse af beskatning
af kapitalgevinster mv., indtil de realiseres, indebazer en gunstigere skattemaessig be-
handling af disse indkomster end af 1gbende indkomst. Skattteudskydelsen svarer til et
rentefrit 1an. Vaadien af skatteudskydelsen eller skattesubsidiet i forhold til en neutral
eller ens beskatning af alle indkomstarter er lig den sparede renteudgift. Det er dog
ikke muligt at fastsl & skattesubsidiets starrelse, netop fordi man ikke objektivt kan
fastd @, hvornar kapitalgevinsten er opstaet.



@nsket om, at personer med samme indkomst (ens skatteevne) beskattes ens uanset
indkomstens art, tilsiger, at asymmetrien begraanses, dvs. at skatten af kapitalgevinster
ikke udskydes laangere, end de ovennaavnte retssikkerhedshensyn kan begrunde og,
falgelig, at skatten af kapitalgevinster mv. ber forfalde ved realisation.

Denne betragtning kan dog ikke sta alene. Den ma vejes op mod den sakaldte indlas-
ningseffekt. Herved forstas, at det forhold, at en skat, der ferst forfalder til betaling ved
realisation, giver skatteyderen et incitament til at udskyde realisation laangere end,
hvad der ville vagre optimalt, séfremt skattesystemet havde vaaet neutralt, og dermed -

alt andet lige - ogsa laangere, end det er samfundsakonomisk optimalt.

Det samfundsagkonomiske tab som falge af indlasning kan neutraliseres, hvis det of -
fentlige afstér fra at beskatte kapitalgevinster mv., eller hvis skatteyderen far mulighed
for at sadge skattefordelen ved skatteudskydel sen sammen med det aktiv, hvorpa han
har opnaet kapitalgevinsten, dvs. hvis kaber kan succedere i sadgers skattemasssige
stilling, og den udskudte skat herigennem yderligere udskydes.*

Neutraliseringen af indlasningseffekten gennem yderligere udskydelse af skatten har en
pris. Jo laengere skatten udskydes, jo sterre er vaadien af skatteudskydelsen, og jo
sterre er incitamenterne til at disponere sadan, at indkomst erhvervesi form af kapital-
gevinster mv. eller skattemasssigt kategoriseres som sadan. Det kan fare til samfundsg-
konomisk inoptimalt store investeringer i aktiver, hvor de skattemaessige af skrivninger
overstiger vaadiforringelsen. Ved en rente efter skat pa 6 procent p.a. har en skat pakr.
100.000, der kan udskydesi 5 &r, en nutidsvaardi pa kr. 75.000. Kan den ved succes-
sion udskydesi yderligere 10 &r, er nutidsvaardien reduceret til kr. 42.000. Kan skatten
ved fortsat succession udskydesi det uendelige, falder den til nul: indkomster i form af

kapitalgevinster mv. bliver reelt skattefri. Succession er sdledes i gkonomisk henseende

Indl&sningseffekten kan ogsa neutraliseres, hvis sedger kan beholde fordelen ved
skatteudskydelsen, fx. ved adgang til med skattefradragsret at indbetale provenuet pa en
pensionsordning.
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identisk med en delvis af stael se af beskatning af kapitalgevinster mv. Hvor stor en del
af skatten, det offentlige giver afkald p3, afhaenger af de specifikke bestemmelser for,

hvorndr skattemaessig succession tillades.

Det forhold, at retssikkerhedshensyn taler staarkt imod at beskatte ikke-realiserede
kapitalgevinster mv., og fuldstaendig neutral beskatning derfor er udelukket, stiller
politikerne over for en afveining af ulemperne ved beskatning af realiserede kapitalge-
vinster ved generationsskifte og ulemperne ved yderligere udskydelse af beskatningen
(succession). Et samfundsgkonomisk optimalt kompromis mellem disse hensyn kunne
synes at vage, at der kun gives adgang til succession i sadanne tilfadde, hvor der er
risici for alvorlige indlasningsforvridninger, og at reglerne udformes saledes, at perio-

den for den yderligere udskydning af skattebetalingen begraanses.

En afgraansning af successionsadgangen efter disse kriterier er dog langt fra uproble-
matisk og vil formentlig stride mod den opfattelse af “rimelighed”, der ma antages at
ligge til grund for de gaddende regler (succession af personligt € ede virksomheder er

kun mulig ved overdragelse til naare slaggtninge, bade i levende live og ved ded).

Ud fra et indlasnings-rationalet er det sadgers forhold eller - mere pracist - sedgers
mulighed for og incitament til at udskyde en virksomhedsoverdragel se uhensigtsmaes-
sigt lange, der ber lasgges til grund. Der er ingen grund til at give adgang til succes-
sion, hvis sedger endnu ikke har naet normal pensionsalder og derfor ma formodes at
vage fuldt kapabel til fortsat at drive sin virksomhed effektivt, eller hvis ssdger ikke er
| stand til for udskyde generationsskiftet (dvs. ved ded).

En afgramsning af successionsadgangen efter kabers forhold, herunder hans familie-
maessige relationer til ssdger eller hidtidige beskadtigelse i virksomheden, vil omvendt
vaae ubegrundet og uhensigtsmaessig ud fra et effektivitetshensyn. En successionsord-

ning, der giver et skatteincitament til at overdrage virksomheden til en afgraanset grup-



pe af successionsberettigede potentielle kabere, indebazrer risiko for, at virksomheden

ikke overdragestil den, der mest effektivt vil kunne fere virksomheden videre.

Udformningen af reglerne for succession er en politisk afvejning, der ud over disse
vanskelige samfundsgkonomiske vurderinger ogsa maindrage politiske holdninger til
brud pa fundamental e lighedsgrundsagninger og hensyn til skattesystemets kohaarens
og administrerbarhed. Naavaarende notat seger alene at kaste lys over de ovenfor skit-
serede gkonomiske raesonnementer og den mulige starrelsesorden af effektivitetstab

med og uden adgang til succession.

Analysen gennemfares inden for rammerne af en staarkt simplificeret ‘model’ suppleret
med eksemplariske numeriske beregninger. | afsnit 2 bestemmes effekten af succes-
sionsadgang pa salgspris og sadgers nettoprovenu under forudsagning af, at der er
flere sucessionsberettigede og ikke-successionsberettigede kabere, og at disse er lige
effektive og har samme afkastkrav. Afsnit 3 analyserer under samme forudsagninger
effekten af succession pa de offentliges finanser. | afsnit 4 sages besvaret to spargs-
mal: Hvem féar fordelen af adgangen til succession, safremt der kun er fa potentielle
kabere, og disse har forskellig effektivitet og afkastkrav? Hvilken mulige negative
effekter har adgangen til succession pa sadgersincitament til at sadge til den samfund-
sekonomisk optimalekaber? Afsnit 5 indeholder en analyse af effektivitetstab ved, at
sadger udskyder generationsskiftet (indlasning). Afsnit 6 sasmmenfatter og konkluderer.

2. Effekten af successionsadgang pa salgspriser og sedgers nettoprovenu.

Nedenstaende simple analyse tjener to formal: (a) at forklare, hvordan successionsad-
gangen pavirker salgsprisen og sadgers nettoprovenu, og (b) at illustrere den sandsynli-
ge sterrelsesorden af nettoskattefordelen ved at overdrage en virksomhed ved succes-

son.



Vi skal antage, at der er flere konkurrerende potentielle kabere. Nogle er successions-
berettigede (angivet med fodtegnet S); andre er ikke successionsberettigede (angivet
ved fodtegnet N). De potentielle kgbere danner sig et skan over, hvor stor arlig ind-
komst, virksomheden vil kunne kaste af sig med dem som ger og leder. Den maksima-
le pris, P, de er villige til at give, er (a) nutidsvaadien af den forventede nettoindkomst
med fradrag af indkomst i alternativ beskadtigelse i den forventede ejerperiode med
tillagg af (b) nutidsvaardien of retten til at foretage skattemaessige af skrivninger og (c)
nutidsvaardien af salgsprisen ved videresalg og med fradrag af (d) nutidsveardien af den
skat, der forfalder ved salg.

For at holde eksemplet sa simpelt som muligt skal det antages,

at det overtagne aktiv alene bestar af goodwill (bygninger, maskiner mv. for-
udsadtes leaset),

at goodwillen er opbygget af sadger eller, hvis erhvervet, skattemaessigt af skre-
vet (skattemaessig vaadi = 0),

at alle potentielle kabere har samme vurdering af den opnaelige efter-skat
indkomst ved at drive virksomheden, y, og af deres alternative arbejdsindkomst, w,

at alle potentielle kabere forventer at sadge virksomheden efter n &,

at vaadien af goodwillen opretholdes gennem driften,

at virksomheden efter n ar kan sadgestil samme pris, som potentielle kabere
er villig at betale ved den farst forestaende virksomhedsoverdragel se,

at renten efter skat er r pct. p.a. (samme kapitalafkastkrav uanset finansi-
ering),

at goodwillens skattemaessige vaardi for kaber af skrives lineaat over syv ér, og

at skattevaesenet lagyger den aftalte kabspristil grund ved beregning af sadgers

eventuelle avancebeskatning.

Under disse simplificerede forudsagninger er den ikke-succesionsberettiget kaber, N,
der forventer efter n ar at videresadge til en ligeledes ikke-successionsberettiget kaber,

villig at betale prisen



Pun = (Y-W) (1-(14+0)™)/r + (- Py /7) (1-(1+1) ) /r 4Py (1+1) ™ Pyyrt-(1+1)™.

Farste led er nutidsvaardien af nettoindtaagten y-w i n perioder, andet led er nutidsvaa-
dien af at kunne afskrive investeringen linesat over de farste syv ar, tredje led er nu-
tidsvaardien af den forventede salgspris efter n ars gjerskab (forudsaeningsvis lig kebs-
pris), og fjerde led er nutidsvaadien af den skat af genvundne afskrivninger, et videre-
salg vil udlgse. Udtrykket kan reduceres il

Pav = [(y-w)/r]-[1-(1+0)TA[1- (1+r)7] + t[(241)" - (1-(+0) /(7)1

Hvis skattesatsen t var O, eller hvis der ikke kunne af skrives pa et aktiv, hvis vaadi
forudsagningsvis opretholdes, og der falgelig heller ikke var genvundne afskrivninger
til beskatning ved videresalg, ville vaadien af virksomheden vaare lig nutidsveardien af
en evigtvarende indkomststram pa (y-w) per a = (y-w)/r. Med adgang til afskrivning
og dermed udskydelse af skat vil kaber vagre villig at betale mere end (y-w)/r.2

Til illustration skal antages, at virksomheden forventes at kunne afkaste kr. 500.000
efter skat arligt, at kebers aternative arbejdsindkomst er kr. 300.000 efter skat, at han
forventer at beholde virksomheden i 10 ar, at renten efter skat er 6 % p.a., og at skatte-
satsen er 60 %. Uden skat (eller uden afskrivning og beskatning af genvundne af skriv-
ninger) ville prisen vaae kr. (500.000 - 300.000)/0,06 = kr. 3,333 mio. Under de an-

givne forudsagtninger bliver prisen 48 procent hgjere, kr. 4,937 mio.’

2 Vaadien for kaber af at kunne afskrive pa kebesummen og udskyde skatten til
redisationstidspunktet er Py t-[(1-(1+r)7)/(7-1) - (1+1)7]. Veadien er starre end den “ skatte-
neutrale” pris, (y-w)/r, multipliceret med skattesatsen og udtrykket i den kantede parentes. Det
skyldes, at fordelen overvadtesi kabsprisen, hvilken yderligere ager fordelen ved skatteudsky-
delsen.

3Merprisen i forhold til det beskatningsneutrale tilfadde er staarkt afhaangig af, hvor
lang tid, der g&r mellem hvert gjerskifte. Hvis virksomheden forventes at skifte gjer hvert femte
ar, bliver merprisen 19 procent; ved gjerskifte hvert 25 &r bliver den 78 pct.
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Sadger skal betale skat af differencen mellem salgspris og goodwillens skattemaessige
vaadi (= 0, da goodwillen forudssgningsvis er optjent af ssdger eller, hvis erhvervet af
sadger, skattemaessigt afskrevet). Herved reduceres sadgers nettoprovenu til

Zun = (1-1)-Pyy,

lig kr. 1.975 mio under de ovenfor angivne beregningsforudsagninger.

For den successionsberettigede kaber, S, ser regnestykket lidt anderledes ud. Da han
succederer i sadgers skattemaessige forhold, og denne forudssgningsvis ikke havde
noget (resterende) af skrivningsgrundlag, kan keber heller ikke foretage skattemaessige
afskrivninger. Ogsa han forventer at sadge efter n & (n>7). Hvor meget virksomheden
er vaad for ham, afhaenger af, hvorvidt han forventer at sadge til en successionsberetti-

get kaber dller til en ikke-successionsberettiget kaber.

Forventer han at kunne videresadge til en ligeledes successionsberettiget kaber, der i
gvrigt vurderer virksomheden pa samme made som ham selv, og han falgelig kan vi-
deresadge til samme pris, som han selv har givet, bliver den maksimale pris, han vil

vagevillig til at byde

Pss = (y-W)-(1-(1+1)™/r +Pgg (1+1)™
= (y-w)/r.

Da han under de angivne forudsadninger ikke kan afskrive og falgelig heller ikke skal
betale skat af genvundne afskrivninger, bliver prisen, som hvis skattesatsen havde
vaget nul. Fortsat succession indebager, at skatten udskydes i det uendelige, hvorved
den reelt bortfalder.

Ved succession skal sadger ikke betale skat af avancen, hvorfor hans nettoprovenu er

lig salgsprisen. Med de ovenfor anferte veardier bliver Z = Py = kr. 3,333
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Forventer den successionsberettigede kaber at videresadge til en ikke-successions-
berettiget kaber efter n ar, er den pris, han er villig at betale, noget mindre, idet han ma
tage hgjde for at métte betale avanceskat i forbindelse med videresalg,

Poy = (Y-W)-(1-(1+r)")/r + Py (1+1)" - t-Pyy (141"
= P+ [1-t(2-(240))(71)].

Med de ovenfor angivne vaadier bliver Py, = Zg, = Pyy'0,5215 = kr. 2,575 mio.

Endelig vil den ikke-successionsberettigede kaber, der forventer at videresadge til en
successionsherettiget kaber, fa fordelen ved bade at kunne af skrive pa kabsprisen og
undga at betale avanceskat ved videresalg. Hans maksimale kgbspris er

Pus = (Y-W)-(L-(LH) Yt + (P 7)-(L-(L41))Ir +Pss (L+1)”
= [(y-w)/r]/[21-t-(1-(1+r) )/ (71)]

Denne pris giver sadger et nettoprovenu pa Zys = (1-t)-Pys. | vor eksempel bliver Pyg =
kr. 6,392 mio og Zys = kr. 2.557 mio.

| en raskke skattemaessige sammenhaange, fx. ved beregning af bo- og gaveafgift, op-
ereres med begrebet “handelsvaardi” Det er en central pointe i ovenstdende analyse, at
en virksomheds markedspris eller “handelsvaadi” ikke er defineret entydigt og uafhaan-
gigt af kabers skattemaessige forhold. Det bar derfor ikke undre, at vaardianssdtelsen
ofte giver anledning til kontroverser mellem bo eller gavemodtager pa den ene side og

skattemyndighederne pa den anden.

| praksis seger myndighederne at tage hgjde for, at veardien for erhverver er mindre,
hvis han succederer og dermed patager sig at udrede den udskudte eller “latente” skat,
nar (og hvis) den udl@ses ved salg, end hvis han erhvervede virksomheden pa ordinaare
vilkar. Det sker ved at fratraskke en sdkaldt “passiv post” svarende til halvdelen af den
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udskudte eller “latente” skat. Halvdelen svarer ogsai vort eksempel sa nogenlunde til
nutidsvaardien af den udskudte betaling, (1+0,06)° = 0,56. Defineres “handel sveardi”
som den pris en ikke-successionsberettiget, kaber er villig til at betale, Py, 0og hvortil
den successionsberettigede kaber vil kunne videresadge, bliver den latente skat t-Pyy.
Skattemyndighederne vil da beregne bo- eller gaveafgift pa grundlag af Py,-(1-0.5).
Dette afgiftegrundlag kan meget vel vaae vassentligt hgjere end virksomhedens vaadi
for den nye gjer. | vort regneeksempel giver beregningen af passivposten et afgifts-
grundlag pa kr. 3,456 mio. Det er markant hgjere end, den pris den successionsberetti-
gede kaber ville vaae villig at betale, Py, = kr. 2,575 mio.. Problemet er, at P, er “for
hgj”. Den inkluderer en fordel ved at kunne afskrive pa kegbsprisen, som den succe-

derende erhverver ikke far.



3. Effekten af succession pa de offentlige finanser.

Da prisen afhaanger af den forventede skattemaessige behandling ved alle fremtidige
gerskifter, og prisen udger savel af skrivningsgrundlag som grundlaget for beskatning
af genvundne af skrivninger, ma ogsa effekten pa offentliges finanser opgares som

nutidsvaadien af en uendelig strem af ind- og udbetalinger.

| tilfedde af salg til ikke-sucessionsberettiget kaber, vil det offentlige umiddelbart fa en
indtaagt form af skat af den realiserede avance, Py, t, efterfulgt i de falgende syv ar af
et mindre-provenu som falge af kagbers adgang til at afskrive pa kegbsprisen, Py, t/7.
Nutidsvaadien af skattefradraget i den nye gjers gertid er Py, (t/7)-(1-(1+r)")/r. Denne
sekvens gentager sig i a fremtid med n &s mellemrum. Det samlede skatteprovenu kan

falgelig opgeres som

Ty = [Pant] [1-(1-(140) )/ (r- D)) [1-(14) 7],

der ved indsadtelse af de ovenfor ansatte vaadier giver

Twu = [4,937-0,6]:[0,2025]/[0,4416] = 1,358 mio kr.

Overdrages virksomheden ved fortsat succession, betales der ingen skat ved salg, og
der kan ikke foretages af skrivninger, dvs.

Overdrages virksomheden i farste omgang til en ikke-successionsberettiget, der forven-
ter herefter at lade virksomheden ga videre ved succession, bliver nutidsvaardien af
skatten

Tys = [Pust] [1-(1-(1+r) )/(r-7)] + 0
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= [6,392-0,6]-[0,2025] = 0,777 mio kr.

Sker farste overdragel se ved succession og alle fremtidige overdragel ser til ikke-suces-
sionsberettigede kabere, bliver nutidsvaadien af skatten

Ty =0+ Ty (1+0)™
=0+ 1,358 -0,5584 = 0,758 mio kr.

Resultaterne af ovenstaende regneeksempler er ssmmenfattet i nedenstaende tabel.
Tallene i parantes angiver salgspris, sadgers nettoprovenu og nutidsvaardien af det
offentliges indtasgter normeret med vaadien af disse sterrelser i tilfadde af fortsat over-
dragel se til ikke-successionsberettigede kabere (NN). Den implicitte vaadidom er, at
realisationsbeskatning ved overdragelse er bedst i overensstemmelse med (afviger
mindst fra) retserhvervelses- eller samtidighedsprincippet, og at yderligere skatteud-

skydel se gennem succession falgelig er et supplerende skattesusidium.

Salgspris (P) Nettoprovenu (Z2) Nettoskat (T)
NN 4937 (1.00) 1.975 (1.00) 1.358 (1.00)
NS 6.392 (1.29) 2.557 (1.29) 0.777 (0.57)
SN 2575 (0.52) 2575 (1.30) 0.758 (0.56)
SS 3.333 (0.69) 3.333 (1.69) 0.000 (0.00)

Regneeksemplerne viser, at adgang til succession kan have meget stor betydning for
prisdannelsen. | det ene ydertilfadde, NS, hvor kaber ikke er successionsberettiget, og
forventer efterfglgende at kunne overdrage virksomheden ved succession, vil han vaae
villigtil at 29 % mereend i “normaltilfaddet” NN. Forklaringen er, at denne kaber vil
kunne afskrive pa kebsprisen uden at blive udsat for beskatning af genvundne af skriv-
ninger ved fremtidigt salg. | det andet ydertilfadde, hvor virksomheden i ferste omgang
overdrages ved succession, men forventningen er, at fremtidige overdragelser vil ske til

Ikke-successionsberettigede kabere, SN, vil kabers maksimale pris ligge 48 procent
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under “normalprisen”. Den lave pris er begrundet i, at han ikke har mulighed for at
afskrive pa kabsprisen og skal betale den latente skat ved videresalg.

Sadgers nettoprovenu er sterre, hvis betaling af den latente skat kan udskydes ved
farstkommende og /eller fremtidige gerskifter. Nettoprovenuet er sterst jo laangere
skatten kan udskydes, dvs. ved fortsat succession, SS. | dette tilfadde opnar sedger et
nettoprovenu, der er 69 pct. hgjere end ved fortsat overdragelse til ikke-sucessions-
berettigede kabere (NN).

Sadger vil 1| eksemplet vadge at sedgetil en kaber, der er successionsberettiget, frem
for til en, der ikke er. Sedgers merprovenu herved svarer ngjagtigt til det offentliges
mindreprovenu, eksempelvis Zgg - Zyy = -(Tss - Tan) = kr. 1,358 mio. Det er dtsa
sadger og ikke kgber, der far fordelen af det (yderligere) skattesubsidium, som succes-
sion indebazer. Det er det ikke noget overraskendei. Det fglger umiddelbart af for-
udsagningen om, at der er flere potentielle kabere, der alle er lige effektive, og at deres
indbyrdes konkurrence vil presse prisen op til den maksimale, hver gruppe er villig til
at betale.

Den gkonomiske belastning for de offentlige finanser over tiden ved at aendre pa ad-
gangen til succession er illustreret i nedenstaende tabel. Det forudsadtes, at der i ud-
gangssituationen ikke er adgang for succession, at der i periode O indf@res generel

adgang til succession, og at der generationsskiftes ¢ virksomheder hvert ar.
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Periode | Nettoskatte- Nutids-
provenu = vedi
Py T
-1 1-7/7=0 0
0 -7/7=-1.00 -1.00
1 -6/7 =-0.86 -0.81
2 -5/7=-0.71 -0.64
3 417 =-0.57 -0.48
4 -3/7=-0.42 -0.34
5 -2/7=-0.28 -0.21
6 -1U7=-014 -0.10
7 0 0
Sum -4.14 -3.58

| udgangssituationen (periode -1) har det offentlige forudsagningsvist ikke noget netto-
skatteprovenu. Ganske vist betaler sadgerne af arets generationsskiftede virksomheder
avanceskat pa q-t-Py,. Men de syv senest generationsskiftede kohorter af virksomheder
afskriver, og f&r derfor hver en negativ skat pa ot-Py,/7. Ar 0, hvor der indferes gen-
erel adgang til at generationsskifte ved succession, far det offentlige ingen avanceskat,
mens de syv senest generationskiftede kohorter fortsat kan afskrive. Det giver et netto-
skattetab pa g-Py,t. | de falgende ar reduceres nettoskattetabet i takt med at de addre
virksomheder opbruger deres af skrivningsgrundlag. Efter syv ar er de offentlige finan-
ser igen i balance.” Det kumulerede skattetab bliver i eksemplet 0.6-4.14-vaadien af
den arlige omsaaning af generationsskiftede virksomheder (opgjort til handelsvaardi far
indferelse af adgang til succession). Nutidsvaadien af skattetabet ved omlaggningen
bliver 0.6-3.58-vaardien af den arlige omsagning af generationsskiftede virksomheder.

‘Bemagk, at farste ars udgiften ved en udvidelse af successionsadgangen (og ferste
ars indtaggten ved en stramning af reglerne) ikke efterfelges af en modsatrettet i ndtaggtsstram,
s&dan som man fejlagtigt vil konkludere, hvis man alene ser pa skattebetalingerne i forbindelse
med generationsskiftet af en enkelt virksomhed.
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Efter gaddende regler er der alene muligt for en begraanset gruppe af erhververe at
succedere i ssdgers skattemaessige stilling. Regneeksemplet daskker derfor hverken det
tilfadde, at der indferes generel adgang til succession, eller (med omvendt fortegn) en
afskaffelse af den nugad dende successionsadgang. Med dette forbehold efterlader
beregningen det indtryk, at succesionsreglernes udformning har ganske betydelige
statsfinansielle konsekvenser.

3. Succession som middel til at fremme et effektivt generationsskifte.

| generationskiftesammenhaange er de to centrale spargsmd: (a) | hvilket omfang og
under hvilke omstaandigheder kommer skattesubsidiet som falge af fortsat udskydelse
af den latente skat virksomheden (kaber) til gode og dermed vil kunne siges at |ette
generationsskiftet? (b) Hvilken effekt har subsidiet pa‘markedets evnetil at udvadge
den mest effektive leder af virksomheden?

| ovenstéende eksempel er svaret - som allerede naevnt - simpelt: Subsidiet vil tilfalde
sadger, og det har ingen (positiv eller negativ) effekt pa effektiviteten af virksomhe-
dens fremtidige ledelse. Det falger af, at vi eksplicit har antaget, at de potentielle k-
bere N og S er lige dygtige, og - implicit - at ssdger har vaaret i stand til at presse kabs-
tilbudene op til det maksimale af, hvad N og S er villige il at betae.

| virkelighedens verden er disse forudsagninger ikke nadvendigvis opfyldt. Svarene pa
de to centrale spargsmal vil afhaange af de konkrete omstaandigheder omkring hande-
len, herunder antallet af kabere med og uden mulighed for at succedere, disses evner til

at drive virksomheden, deres forhandlingsevner og deres relationer til sadger.

Antag, at der er flere potentielle kabere, hvoraf nogle er successionsberettigede og

andre ikke er det. Successionsberettigede forventer at videresadge til successionsberet-

-14-



tigede, og ikke-successionsberettigede at videresadge til ikke-successionsberettigede.
Dvs. vi begramser ostil tilfaddene SS og NN.

Den pris, de potentielle kabere vil byde, er den minimale pris, hvortil de er konkurren-
cedygtige, dvs. en pris, der ligger marginalt over staakeste konkurrents maksimale pris.
Heraf falger, at andre kebere end de to stagkeste i hver af de to kategorier er uinteres-
sante og hurtigt falder frai de videre forhandlinger. De staakeste i hver kategori beteg-
nes henholdsvis S1 og N1 og de nasststaarkeste S2 og N2.

Hvis, som ovenfor antaget, alle fire potentielle kabere er tilneamel sesvis lige dygtige
virksomhedsl edere (samme y), har samme alternativ indkomst (samme w), vil S1 ga af
med sgjren. Han ma byde sin maksimale pris, Pg,;. Hvis han byder mindre, vil virksom-

heden gatil den tilneamelsesvis lige sa konkurrencedygtige konkurrent S2.

Den dygtigste ikke-successionsberettigede kaber, N1, er lige sa dygtig som S1. Men da
skattesystemet diskriminerer til fordel for de successionsberettigede kabere, er han
ikke en konkurrencedygtig kaber.

Antag i stedet, at S2 er markant darligere end S1 og N1 (eller har en markant hgjere
aternativ indkomst, fx. pa grund af bedre uddannelse end S1), men fortsat - i kraft af
adgangen til at succedere - er en lige sa konkurrencedygtig kaber som N1. | satilfadde
behaver S1 kun at byde marginalt over S2, dvs. byde P, < Pg,. Sabliver det ham og
ikke sadger, der indkasserer skattefordelen ved skattemaessig succession, forudsat at
han kender og forstar at udnytte sin forhandlingsposition. Er sadger omvendt i stand til
af “bluffe” og bibringe kaber det indtryk, at der stér andre og lige sa kebsivrige kgbere

I kulissen, vil handel sprisen kunne presses op til P,

| ovenstéende eksempel er det samfundsgkonomisk er ligegyldigt, om virksomheden
overtages af N1 eller S1; de er forudsagningsvis lige dygtige. Men det forhold, at sad-
ger i mangel af en tilstragkkelig konkurrencedygtig aternativ keber i gruppen af succes-
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sionsberettigede ikke har forhandlingstyrke til at tilegne sig skattesubsidiet, mindsker
hans incitament til overhovedet at ssdge. Successionsordningen modvirker ikke en evt.
indl&sningseffekt, hvis fordelen tilfalder kaber.

Ud fra en samfundsgkonomisk betragtning er det et sterre problem, at adgangen til
succession kan medfarer, at en mindre dygtig successionsberettiget kaber udkonkur-
rerer en mere effektiv ikke-successionsberettiget kaber (eller en lige sa dygtig ikke-
successionsberettiget kaber med en mindre alternativ indkomst). | begge tilfadde vil
sucessionsadgangen resultere i et sasmfundsgkonomisk tab af maksimalt samme starrel-

se som skattesubsidiet til overdragel se ved succession.

Dette resultat fremgar ved omskrivning af de ovenfor definerede udtryk. Sadger vil

sadge til en successionsberettige kaber frem for en ikke-successionsberettiget, hvis

Zss = (YssWsg)/T >
Zyn = (1) LYW/ [2-(240) T -(L) T + (L) ™-(L-(2+0))/(7-0)]]}

dvs. hvis

(Vs Wes)/ (Ynn-Wia) > (1-4)-[1-(1+r) TA[1-(141) 7] + t[(140)™(1-(1+0) Y7011}

| ndseettes de ovenfor antagne parametervaardier i udtrykket fas, at sedger vil foretraskke
den successionsberettigede kaber, selv om dennes bidrag til sasmfundsgkonomien som

virksomhedsl eder métte vaare 40 % ringere end den ikke-successionsberettigede kaber,

(YssWss)/ (Yan-Win) > 0.59.

Hvis den ikke-sucessionsberettigede kaber som ovenfor antaget kan skabe sig en arlig
nettoindtaagt pa yyn-Wyy = 500.000 - 300.000 = kr. 200.000, behaver den successions-
berettigede kagber kun at skabe kr. 118.500. Salg til den ringeste, stadig konkurrence
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dygtige successionsberettigede kaber er saledes forbundet med et arligt produktionstab
pakr. 81.500. Nutidsvaardien af et permanent arligt produktionstab af denne starrelse
er kr. 1,358 mio. Dette belgb er ngjagtigt lig skattetabet ved adgang til succession, Ty
- Ts | denne - den vearst taankelige situation - gar altsa hele det offentliges nettoskat-
teudgift ved succession til subsidiering af udygtighed.

Samfundsgkonomisk uheldig subsidiering af udygtighed vil kunne undgas, hvis ale
potentielle kabere stilles lige i konkurrencen, dvs. hvis ingen kan succedere, eller hvis
successionsadgangen udstraskkes til alle kabere. Det er diskriminationen, opdelingen i

successionsberettigede og ikke-success onsberettigede kabere, der skaber problemet.

Begge Iasninger er kritisable. Hvis den latente skat udl@ses ved g erskifte, er der risiko
for, at sadger udskyder gerskiftet |aangere end det er sasmfundsgkonomisk optimalt
(indl&sning). Generel successionsadgang giver incitamenter til samfundsgkonomisk
uhensigtsmaessige dispositioner, f.eks. overinvestering i aktiver, der kan skattemaessigt

afskrives hurtigere end deres reelle vaadiforringel se.

4. Indlasningseffektens mulige starrelse

Der er ikke nogen entydig méde at angive indlasningseffekten pa. Det ideelle ma vaae
et mal for det samfundsgkonomiske tab, som et udskudt salg medfarer. Indlasningsef-
fekten har sdledes to dimensioner: et samfundsgkonomisk mindreafkast per periode
med den hidtidige gjer som leder, og antallet af perioder, hvor generationsskiftet ud-
skydes.

Der er ikke nogen indlasningseffekt i fire “rene” tilfadde, nemlig safremt (a) der ikke
er nogen udskudt skat, (b) den udskudte skat ikke skal betales (udskydesi det uendeli-
ge gennem fortsat succession), (c) sedger ikke har noget gkonomisk attraktivt alternativ
til salg uanset den skattemaessige behandling af kapitalgevinster mv., og (d) nettoafka-
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stet (virksomhedsoverskud minus indkomst i bedste alternative beskadtigelse) er lige sa
stort med sadger som fortsat leder som med en ny ger af virksomheden.

Antag, at sadgers alternativ til salg nu er at fortsadte som ger og leder i yderligere m
ar. Hans forventede virksomhedsoverskud er y, per periode og hans alternative arbejds-
indkomst er w,. Uden skattebetingede forvridninger vil ssdger generationsskifte sin
virksomhed, nar hans nettoindkomst ved fortsat at drive virksomheden er mindre end

den, den en ny ger vil kunne opng, dvs. hvis

Yo-Wo<y-W.

Det ville vage tilfad det ved konsekvent gennemferelse af samtidighedsprincippet, dvs.
safremt goodwill og kapitalgevinster mv. beskattes, nar de skabes/ opstér, og der ikke
er muligt skattemaessigt at afskrive aktiver hurtigere end de vaadiforringes. Det vil

ogsa vage tilfaddet ved en indferelse af generel adgang til at overdrage virksomheden

ved succession.
| begge tilfadde vil han ved salg kunne opna et nettoprovenu pa
Z=P=(y-w)r
Vadger hani stedet at fortsadtei m ar, og kan han til den tid opna samme pris, bliver
hans nettoprovenu nutidsvaardien af den |gbende nettoindkomst i den fortsatte drifts-

periode plus provenuet ved salg ved afslutningen heraf®,

Zo= (Yo W) (1-(1+r)™/r + Z-(1+r)™.

® Det er et ofte hgrt argument, at en virksomhed, som den addre gjer fastholder for
laange, falder bagud i konkurrencen og derfor er mindre vaad for en ny ger. Det er implicit
forudsat, at ger inkluderer dette vaarditab i sin opgarelse af indkomsten ved at drive virksom-
heden videre.
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Han vil vadge at sadge, safremt

7>Z,.

Denne betingelse er opfyldt, hvis - og kun hvis - y-w > y;-w,, dvs. hvis det er sam-

fundsegkonomisk optimalt, at virksomheden generationsskiftes .

Bemagk, at optimalitetskriteriet vedrerer nettoindkomsten ved virksomhedsdrift, dvs.
indkomsten med fradrag af aternativ arbejdsindkomst. Hvis alternativindkomsten er
lavere for den addre gjer end for en ny kaber, kan det meget vel vaare bade privateko-
nomisk og samfundsgkonomisk optimalt, at den addre fortsadter, selv om han driver
virksomheden mindre effektivt end en yngre, y, < y. Alternativindkomsten for potenti-
elle kabere kan vaare starre end for den hidtidige ger, fordi virksomheden befinder sig
| en branche i relativ tilbagegang, og en potentiel ny gjer har mulighed for at etablere
sig i et mere profitabelt fremgangserhverv. Det er sdledes samfundsgkonomisk helt
rationelt (og altsd ikke nadvendigvis et udslag af uheldig ‘indldsning’ eller andre gen-
erationsskiftehsammende mekanismer), at det i tilbagegangserhverv er relativt mange
addre virksomhedsejere med beskedent afkastkrav,.

Er den addre virksomhedsgjers adternativ at sedge nu eller seneretil en ikke-succes-

sionsberettiget kaber er kriteriet for, at han vil sedge nu frem for at vente m ar

Zy= (Yo W) (1-(1+1)™)/r + Zyy (141)™ < Zyy

eler
(Yo Wo/ (y-W)< (1-8)-[1-(L+r) TH[1- (L+r) T + C[(L+r)" - (1-(L+r))(7-0)]1}

Betingelsen for, at den addre virksomheder vil sadgetil en ikke-successionsberettiget
kaber, er den samme som udledt ovenfor for, at han bar foretrakke ikke-successions-

berettiget kaber frem for en successionsberettiget. Med de her anvendte parametervaa-
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dier vil han sadge, nar han forventer ikke laangere at kunne opna en nettoindtaegt, der

udger mindst 59 % af den, en ny ger vil kunne skabe,

(YorWo)/(y-w) < 0.59.

Det maksimale arlige produktionstab ved at den addre gjer fortsadter, selv om han
bidrager mindre til sasmfundsproduktionen end en ny ger, er under de ovenfor be-
skrevne antagel ser kr. 81.500.

Hvor stort det kumulerede samfundsgkonomiske tab er ved, at den latente skat ‘indl&
ser’ den addre virksomhedsgjer, afhaanger af, hvor mange ar, der gar fray,-w, er be-

gyndt at falde under y-w, til y,~w, er ndet ned pa den kritiske vaadi.

Antag til illustration, at (y,-w,) begynder at falder under (y-w), nar ejeren nar 60 ars
alderen, og at forskellen udvides med fire procentpoint (kr. 8.000) om aret. Under
disse omstaendigheder, vil han fortsate til han bliver 70 ar - ti & laangere end sam-
fundsgkonomisk optimalt - og det kumulerede samfundsgkonomiske tab i
‘indlasningsperioden’ na op pakr. 440.000 (nutidsvaerdi kr. 296.000). Tapper hans
indtjeningsevne hurtigere af, fx. med 20 pct. om aret, falder ‘indlasningsprioden’ til
blot 2 &r, og det kumulerede samfundsgkonomiske tab til kr. 120.000 (nutidsvaerdi kr.
109.000).

5. Konklusion

Ovenstéende analyse er meget simplificeret. Den er stationea (der tages ikke hgjde for
samfundets og virksomhedens udvikling over tiden). Den er partiel (der ses bort fra
afledede virkninger pa andre virksomheder i branchen og pa samfundsgkonomien).
Den analyserede virksomhed er ekstremt forenklet. Der ses bort fra eventuelle likvidi-

tetsrestriktioner (alle potentielle kabere kan finansiere til samme efter-skat rente). Der
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forudsadtes fuld (individuel) rationalitet og forudseenhed. Der er ikke plads for den
virksomhedsgjer, hvis vassentligste drivkraft er ansket om at opbygge et ‘fidetkommis
til benefice for sine maske mindre driftige efterkommere. Regnestykkerne bygger pa
forudsagtninger, hvis realisme der kan stilles mange spargsmal stegn ved.

Med disse forbehold peger analysen pa, at indlasningseffekten af realisationsbeskat-
ning af goodwill, genvundne afskrivninger mv. (incitamentet til for sent generations-
skifte) kan taankes at indebaare et ikke uvaesentlig samfundsgkonomisk forvridningtab.
Men ogs3, at skattemaessig succession som middel til at neutralisere dette forvridnings-
tab meget vel kan vage forbundet med endnu starre samfundsgkonomiske effektivitet-
stab. Dette gadder uanset, om successi onsadgangen begraasestil en relativ snaever
kreds af potentielle overtagere eller gares generel. Diskriminationen mellem succes-
sionsberettigede og ikke-successionsberettigede kabere / arvinge indebager risiko for,
at virksomheden overdragestil en mindre effektiv effektiv virksomhedsleder. Generel
adgang til succession gger incitamentet til at foretage ikke-samfundsgkonomisk velbe-
grundede dispositioner med det formdl, at en starre del af indkomsten erhvervesi form
af ikke-beskattede avancer mv.

Hertil kommer, at adgang til skattemaessig succession formentlig er ganske bekostelig
for de offentlige kasser, ikke mindst fordi, der formentlig knytter sig et betydeligt
“stattespild” eller “dedvasgtstab” hertil. Det felger af, at adgang til skattemaessig suc-
cession er et skattemaessigt subsidium, der kommer virksomhedejere eller disses bo til
gode, ogsai de tilfadde hvor der ikke foreligger noget indlasningstab, enten fordi sad-
ger fortsat er ‘patoppen’ og blot gnsker at tragkke sig tilbage, eller hvor generations-
skifte aligevel ville finde sted, fordi den addre virksomhedsgjer er ded, eller hans
indkomst er faldet under den graanse, der ger generationsskifte privatgkonomis profita
belt, uanset, at der herved udl gses realisationsskat.

Analysen lasgger falgelig op til, at der ber sgges andre veje end skattemaessig succes-

sion til at modvirke incitamentet til samfundsegkonomisk for sent generationsskifte af
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personligt ejede virksomheder. Den mest naarliggende vil selvsagt vaare at begraanse
adgangen til at udskyde skat, f.eks ved at stramme afskrivningsreglernei de tilfadde,
hvor de skattemaessige afskrivninger er starre end de bergrte aktivers vaadiforringel se.
En anden naaliggende mulighed er, at give ssdger henstand med realisationsskatten,
fx. ved at give adgang til at avancen kan indseettes med fradragsret pa en pensionsord-
ning med |gbende udbetaling.
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