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1 INDLEDNING

Denne afhandling vil behandle emnet generationsskifte, samt de problemstillinger der kan opsta for
de involverede parter. Begrebet generationsskifte forstas, nar ejeren af en virksomhed eller et
selskab overdrager ejerskabet til et nyt ejerskab. Det nye ejerskab kan have mange forskellige
ansigter, og kan bade veere familiemedlemmer, medarbejdere eller en overtager, der ligger uden
for de to forst naevnte. Feelles for alle scenarier er dog, at selskabet skifter ejermand. Det er enden
for et livsvaerk for nogle og starten for nogle andre.

For den part af generationen, der skal slutte ejerskabet, vil der naturligt nok veere mange
overvejelser i forbindelse med generationsskiftet; er tidspunktet, gkonomien samt den overtagende
generation og dens visioner for fremtiden den rigtige lgsning? Overvejelserne omkring et
generationsskifte indeholder og bergrer bade blgde og harde vaerdier, som ikke altid forenes i én
oplagt Igsning.

Overvejelserne om de blgde veerdier kunne vaere hvilke personlige gnsker ejeren har til den nye
ejer, samt, hvordan gkonomien efterfglgende skal vaere for ejeren, nar generationsskiftet har fundet
sted. Dette vil ogsa veere relevant for erhververen i generationsskiftet, da det er i personens
interesse, at virksomheden er klar til generationsskifte bade gkonomisk, strategisk og
ledelsesmaessigt. De blgder veerdier er tit forbundet med fglelser.

Hvor der ikke kan gives et klart og korrekt svar pa, hvilken Igsning der er den korrekte pa
overvejelserne omkring de blgde veerdier, sa er det anderledes med de harde veerdier. De
indeholder overvejelser omkring vaerdiansaettelse, finansiering og lovgivningen. Allesammen
overvejelser der kan szettes tal og paragraffer bag og som star i skeerende kontrast til de blgde
vaerdier, hvor personlige fglelser er indblandet.

I lovgivningen er der flere forskellige muligheder for strukturen for et generationsskifte, der alle har
bade fordele og ulemper for bade overdrager samt overtager af virksomheden. Til det enkelte
tilfaelde, vil der altid vaere nogle metoder og modeller, der er mere brugbare end andre, alt afhaengig
af hvilket krav, der stilles til generationsskiftet.

Der er mange overvejelser der skal ggres i et vellykket generationsskifte. Da de involverede parter
for det meste ikke har staet i sadan en situation fgr, vil de sta uden erfaring og kompetencer inden
for dette omrade. | langt de fleste generationsskifter, vil det derfor vaere en god ide at radfgre sig
med radgivere som en revisor eller advokat. De kan radgive om lovgivningen, og om de muligheder,
der er, at ggre brug af inden for lovgivningen. Planleegges et generationsskifte korrekt og udfgres
der en handlingsplan, som bade overdrager og erhverver er enige om, sa kan et vellykket
generationsskifte sikre arbejdspladser og en Igsning som alle involverede parter far vaerdi af.
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Emnet er yderst relevant for det danske erhvervsliv, da 17.000 ejerledende virksomheder skal skifte
ejer inden 2025, Industriens Fond har bevilliget 22,8 mio. kr. til projektet ”Ejerledelse i Danmark”,
et samarbejde mellem INSEAD i Frankrig og Center For Ejerledede Virksomheder pa Copenhagen
Business School i Danmark?. Dette er i hgj grad med til at underbygge det store fokus, der er pa
emnet fra erhvervslivets side ogsa.

| denne afhandling vil de udfordringer og muligheder, der er forbundet med et generationsskifte
blive gennemgaet, samt hvilke overvejelser, som overdrager og erhverver skal ggre sig. Leeseren af
denne afhandling vil blive praestenteret for den indledende planlaegning, der skal foretages, samt
de modeller der kan ggres brug af. Ligeledes vil bade fordele og ulemper ved de forskellige metoder
blive gennemgaet, samt hvilke konsekvenser, der vil vaere skattemaessigt. | afhandlingen vil der via
en konkret case virksomhed, blive vist eksempler p3, hvordan et generationsskifte kan foretages.

1.1 PROBLEMFORMULERING

Som det tydeligg@res ovenfor, vil der i fremtiden skulle foretages flere tusinder generationsskifter,
hvorfor problemstillingen vurderes yderst relevant.

Afhandlingen vil derfor tage udgangspunkt i de gkonomiske og skatteretlige omrader samt en
gennemgang af de mest anvendelige generationsskiftemodeller. Problemstillingen vil blive
gennemgaet i en case virksomhed, hvor teori og modeller vil blive anvendt for at kunne give laeser
af afhandlingen et praktisk svar pa fglgende problemformulering:

"Hvordan gennemfgres det mest hensigtsmaessige generationsskifte for bdade erhverver og
overdrager af selskabet?"

For at kunne besvare ovenstdende problemstilling bedst muligt, ggres der brug af delspgrgsmal
nedenfor for at kunne afdaekke det bedst anvendelige generationsskifte for case virksomheden:

e Hvordan skal der tages hensyn til blgde og harde vaerdier i planleegningen af et
generationsskifte?

e Hvordan veerdiansattes en virksomhed i et generationsskifte?

e Hvilke generationsskifte- og omstruktureringsmodeller er anvendelige?

e Hvilke skattemaessige aspekter skal der overvejes i et generationsskifte?

e Hvordan finansieres et generationsskifte?

1 https://www.business.dk/vaekst/17.000-virksomheder-skal-skifte-ejer-inden-for-de-naeste-ti-aar

2 Ejerledelse i Danmark — Rapport 3: Ejerlederne og ejerskiftet
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1.2 METODE

Som det fremgar af problemformuleringen, er der flere muligheder for at gennemfgre et
generationsskifte. Afhandlingen vil derfor gennemga de overvejelser, der matte vaere og den
praktiske gennemfgrelse af generationsskiftet for case virksomheden, for at svare pa
problemformuleringen. Indholdet i opgaven vil vaere todelt, med den fgrste del, som en deskriptiv
praesentation af teorien og de metoder der kan ggres brug af, hvorefter de vil bruges i praksis pa
case virksomheden i del to.

Den teoretiske del af afhandlingen, vil give laeseren en introduktion i anvendelsen af love, modeller
og metoder til et generationsskifte, sa leeseren er klaedt pa til den praktiske del af generationsskiftet
i case virksomheden.

Afhandlingen tager udgangspunkt i kvantitative sekundzere data, der primaert vil vaere eksterne frit
tilgeengelig data. | afhandlingen vil der ogsa blive anvendt data, som kun er tilgeengeligt internt for
case virksomheden, sa som skattemaessige forhold.

Der vil i afhandlingen primaert ggres brug af dokumentarmetode, da den teoretiske del vil veere
baseret pa faglitteratur, artikler, hjemmesider og geeldende lovgivning samt praksis hertil. Der ggres
brug af juridisk vejledning fra SKAT, cirkulzerer og afggrelser.

Pa baggrund af den indsamlede data og teori, vil problemstillingen besvares med udgangspunkt i
case virksomheden.

1.3 MALGRUPPE

Afhandlingen henvender sig til ledelsen i ejerledet selskaber, hvor der i den naermeste fremtid vil
skulle foretages et generationsskifte. Afhandlingen vil ogsa veere et redskab til radgivere, der
beskaeftiger sig med samme problemstilling inden for generationsskifte. Afhandlingen vil kunne
bruges som et opslagsvaerk ved tvivisspgrgsmal.

1.4 METODEKRITIK

Der er flere metoder og Igsninger til at gennemfgre et generationsskifte, dette blev naevnt i
indledningen og blev igen i metodeafsnittet. De metoder og modeller, der vil blive gennemgaet i
afhandlingen, vil veere best practice for de scenarier, der er opstillet for case virksomheden. Valget
af metoder og modeller vil derfor ikke ngdvendigvis vaere best practice for alle virksomheder, der
star over for et generationsskifte, for hverken overtager eller overdrager.
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1.5 KILDEKRITIK

Faglitteraturen og kildehenvisninger i denne afhandling har en teoretisk tilgang til generationsskifte
i ejerledet virksomheder. Der tages primaert udgangspunkt i de harde veerdier i afhandlingen,
hvorfor de blgde vaerdier ikke bergres i samme omfang. Dette er med henblik pa at besvare
problemstillingens spgrgsmal bedst muligt.

1.6 AFGRANSNING

Generationsskifte kan anvendes pa personligt ejede virksomheder og unoterede selskaber. Denne
afhandling vil kun omhandle teorien omkring et generationsskifte for familieejede anparts- og
aktieselskaber der ikke er noteret, hvorfor lovgivningen og teorien om personlig ejede virksomheder
og andre selskabsformer ud over ApS og A/S ikke vil blive gennemgaet.

Det praktiske eksempel pa case virksomheden vil tage udgangspunkt i et unoteret aktieselskab i
regnskabsklasse B. Selskabet er et aktivt driftselskab, hvorfor omradet omkring pengetank selskaber
ikke vil blive bergrt.

Afhandlingen vil omhandle et generationsskifte med en hovedaktionzer, der ejer 100% af
aktiekapitalen, hvorfor der ikke vil blive gennemgaet eksempler med flere aktionaerer.

Hovedaktionaeren er levende og stadig aktiv i selskabet. Der er sdledes tale om et planlagt gnsket
generationsskifte, hvorfor lovgivningen om generationsskifte ved dgd ikke vil blive bergrt.

Der vil blive taget stilling til den gkonomiske situation for hovedaktionzeren, ligesom det vil blive
bergrt, hvor meget kapital det vil kreeve, at kunne opretholde levestandarden efter
generationsskiftet. Omraderne omkring pensionsbeskatning og lignende forhold for overdrager vil
ikke veere en del af afhandlingen.

Da case virksomheden er et dansk aktieselskab, tages der kun udgangspunkt i generationsskifte i
Danmark. Lovgivningen omkring generationsskifte og salg af virksomhed med udenlandske
involverede parter vil derfor ikke blive bergrt.

Regnskabstallene for case virksomheden er fiktive tal, der dog er inspireret fra et virkeligt selskab
for at g@re regnskabstallene sa realistiske som muligt. Udfgrslen af generationsskiftet er en teoretisk
tilgang, hvorfor specifikke situationer om udfordringer ikke vil blive behandlet i denne afhandling.

Hvis et generationsskifte deles op i faserne f@r, under og efter, sa vil denne afhandling tage
udgangspunkt i fasen “fgr”. Afhandlingen er et radgivningsveerktgj op til generationsskiftet, og
juridiske og andre lignende forhold, der matte vaere relevante under og efter vil ikke blive bergrt.
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Afhandlingen vil omhandle et generationsskifte i 2018 pa baggrund af aflagt regnskab for 2017, hvor
informationssggning for afhandlingen er stoppet 2. april 2018. Lovgivning og afggrelser herefter vil
derfor ikke vaere benyttet i afhandlingen, ligesom det er en forudsaetning for fremtidig brug, at der
ikke foretages andringer heraf.

1.7 AFHANDLINGENS STRUKTUR

Strukturen i afhandlingen er bygget op i to dele; en teoretisk og en praktisk del. | den teoretiske del
vil regler, veerdiansaettelsesmetoder, modeller for omstrukturering i et generationsskifte,
succession og finansiering af et generationsskifte blive gennemgaet. Afhandlingens teori vil herefter
blive implementeret pa case virksomheden, med en vurdering af den bedste Igsning for case
virksomhedens generationsskifte, bade til medarbejder eller til sgn. Afhandlingens sidste omrade
vil vaere en konklusion, der svarer pa afhandlingens problemstilling. Strukturen i opgaven illustreres
i modellen nedenfor:

Afsnittet, der omhandler vaerdiansaettelse, vil gennemga cirkuleerer og vejledninger fra SKAT, da der
ikke foreligger en decideret lovgivning pa dette omrade. Afsnittet omstruktureringsmodeller, vil
indeholde gennemgang af fglgende modeller:

o Aktieombytning
e Spaltning
e Tilfgrsel af aktiver
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Afsnittet, der omhandler succession, overdragelser af aktier eller anparter skattefrit, vil tage
udgangspunkt i aktieavancebeskatningsloven. Omradets teori er relevant at gennemga, da der
senere i afhandlingen vil blive gennemgaet muligheden for skattefri omstrukturering i forbindelse
med generationsskifte.

2 INDLEDNING TIL ET GENERATIONSSKIFTE

Et generationsskifte er juridisk simpelt, da anparter eller aktier skifter ejer. Et vellykket
generationsskifte kreever dog en stgrre planlaegning. Der stilles ikke kun krav til det gkonomiske og
strategiske, men ogsa at alle involverede parter bliver involveret og kommer enige ud af et
generationsskifte.

Ved generationsskifte af familieejede selskaber, vil der ikke altid vaere én oplagt Igsning pa et
generationsskifte. Der kan veere flere generationer, der arbejder i selskabet, hvor der kan skabes
splid mellem generationerne, hvorfor det ogsa her er vigtigt at alle de involverede parters behov
tages i betragtning, nar der skal traffes en beslutning om generationsskiftet.

Den hurtigste mulighed for aktionzeren i et generationsskifte, vil vaere at sxlge selskabet til hgjest
bydende 3. mand. Denne Igsning vil typisk sikre overdragen gkonomisk bedst muligt for fremtiden,
og vil kreeve mindst mulig radgivningsassistance. Overdrageren af selskabet kan derefter fordele sin
arv til arvingerne, sa alle arvinger modtager samme arv.

| mange familiedrevne selskaber, hvor aktionaerens naeste generation ogsa er aktive i selskabets
drift, vil der dog kunne opsta flere dilemmaer. Den naeste generation kan have et gnske om at drive
selskabet videre, mens aktionzeren ikke ser den naeste generation som vaerende egnede nok til
dette, hvorfor a ser en ngglemedarbejder, som den naturlige overtager. Det ses dog ogsa i
familiedrevne selskaber, at selskabet er som en del af familien, hvorfor det kun er naturligt, at den
naeste generation skal overtage selskabet.

Ved planlaegning af et generationsskifte i god tid, vil det vaere sadanne tanker og overvejelser der
skal tages i betragtning. Ligeledes kan aktionseren, som overdrager vaere med til, at sikre en glidende
overgang til den nye ejer, saledes selskabets kunder, leverandgrer og medarbejdere ikke maerker
generationsskiftet som negativt.

Et aspekt, der ogsa melder sig pa banen i et generationsskifte, er den gkonomiske situation for
overdrageren. Hvordan er de privatgkonomiske forhold og den nuvaerende aktionzer, og hvilke
fremtidige levestander forventes det at kunne opretholde? Selskabet skal veere rustet gkonomisk til
at fortsaette den fremdige drift, mens det ogsa skal veere gkonomisk muligt for overtager af
selskabet at betale for overtagelsen.
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Som naevnt ovenfor, sa stiller et generationsskifte mange spgrgsmal og giver ikke ngdvendigvis et
klart og rigtigt svar. Det kraever derfor en detaljeret planlaegning blandt de involverede parter, sa
gkonomiske, strategiske og personlige aspekter kan n3, at blive behandlet tids nok.

2.1 BL@DE VARDIER

De blgde veerdier i et generationsskifte indeholder de personlige aspekter, som typisk er forskellig
fra overdrager til overtager.

Overdrager, som den ldste generation, der typisk har bygget selskabet op fra bunden og ser det
som sit livsvaerk, forventes at have staerke fglelser tilknyttet til selskabet. Personen har maske brugt
hele sit liv pa at flytte selskabet fra ingenting, til det som det er blevet til i dag. Netop derfor kan
overdrager ogsa have en staerk holdning til, hvordan selskabet skal drives den dag personen har
givet selskabet videre til den naeste generation.

Fordi selskabet har vaeret en sa stor del af overdragerens liv, sa kan det nogle gange veere det
abenlyse valg for overdrageren at finde overtageren i naeste generation, i familien. Overdragerens
personlige fglelser og forhabninger til fremtiden, kan nogle gange overskygge, de manglende
kompetencer hos den naeste generation, og pa den made skabe en usikker fremtid for selskabet. Jo
leengere tid overdrager har vaeret aktionaer i selskabet, des starkere forventes det, at vil den
folelsesmaessige tilknytning ogsa veere.

Hvis overtager af selskabet findes i familien, er der ligeledes personlige og fglelsesmaessige aspekter,
der kreever opmaerksomhed i planlaegningsfasen. Dette star i kontrast til hvis aktionzeren havde
overdraget selskabet til en 3. mand, da det familiemaessige band ville kunne skabe gnidninger efter
et generationsskifte.

Den yngre generation i familien kan have forskellige fremtidsideer og visioner for selskabet, som der
ikke har vaeret mulige mens den zldre generation ledede selskabet, og som star i kontrast til,
hvordan overdrager har en ide om at selskabet skal ledes. Derfor er det ogsa vigtigt, at det
planlaegges, hvordan overdragerens udtraeden af virksomheden sker, sa der gives plads til overtager.

De blgde veerdier er altid subjektive og det kan veere svaert ikke at lade sig styre af fglelser. Derfor
er det altid en god ide, at fa en ekstern radgiver, som en revisor eller en advokat til at radfgre sig
med i et generationsskifte. Isaer hvor selskabet skifter ejermand inden for familien, da det forventes
radgiveren vil kunne bringe en vis form objektivitet ind i generationsskiftet.
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2.2 HARDE VARDIER

Til forskel fra de blgde veerdier, sa er det nemmere at diskutere de harde veerdier, da det indeholder
tal og skonomiske vaerdier, der kan vejes op mod de forskellige muligheder i et generationsskifte.

Allerede under de blgder vaerdier kan det vaere blevet besluttet, at der ikke er en erhverver af
selskabet blandt familiens naeste generation, hvorfor selskabet derfor skal salges til 3. mand. |
sadan en situation, er malet med generationsskiftet at fa den hgjest mulige pris for salget af
selskabet, til at sikre pensionstilvaerelsen for overdrager. Er den nye erhverver af selskabet den
naeste generation af familien, skal der veere en anderledes balance i overtagelsessummen. Balancen
skal sikre overdrager gkonomisk i fremtiden, men samtidig g@r det gkonomisk muligt for overtager,
at overtager selskabet.

Den gkonomiske privatsituation for begge generationer af familien, kan have en stor indflydelse pa
strukturen i generationsskiftet. Den yngste generation har ikke veeret lige sa leenge pa
arbejdsmarkedet, og har derfor ikke ngdvendigvis den likviditet det kraever at erhverve sig
anparterne i selskabet.

2.3 INTERN ANALYSE AF SELSKABET

En intern analyse af selskabet, vil veere et steerkt element i planlagningen af et vellykket
generationsskifte. | en intern analyse, analyseres virksomhedens struktur, gkonomi m.m.

Modeller som SWOT og analyse af selskabets vaerdiksede, vil begge bidrage med aspekter til dette.
Veaerdikeedeanalysen vil vise, hvor det er, selskabet skaber dets veerdi, mens en SWOT analyse vil
belyse selskabets styrker og svagheder. Veerdikeedeanalysen vil typisk indga i SWOT analysen, som
den interne del. Den antages af laeser af afhandlingen er bekendt disse modeller, hvorfor de ikke vil
blive gennemgaet yderligere.

Den interne analyse af selskabet bidrager, med vigtige aspekter for bade overdrager og overtager
af selskabet. Overdrager vil fa belyst, om overtager af selskabet har kompetencerne til at lede
selskabet videre, i de aspekter, der er kommet frem i analysen. Endnu mere relevant er det for
overtageren af selskabet at fa belyst, hvad selskabets styrker og svagheder er, samt hvor i
virksomheden vaerdien skabes. De svar analysen vil give, vil kleede overtageren pa til at handtere
den ledelsesmaessige @ndring et generationsskifte vil medfgre. En intern analyse vil ogsa give
overtageren et overblik over, hvordan selskabets gkonomiske situation er, og hvordan det er rustet
til fremtiden.

Fzelles for bade SWOT og vaerdikaedeanalysen er de personlige relationer, der ogsa vil komme frem
i analysen. Den fremtidige drift er afheaengig af, at det er muligt for overtager at sikre relationerne til
dem, der bidrager til den daglige drift, eller at sikre tilfgrslen af nye og dermed vedligeholde driften.
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2.4 EKSTERN ANALYSE AF SELSKABET

Hvor den interne analyse er seerdeles relevant for bade overdrager og overtager, sa er den eksterne
analyse mest relevant for overtageren af selskabet, da den viser omverdens forhold til selskabet, og
om selskabet er klar til et generationsskifte.

Analysemodeller til en ekstern analyse af selskabet kan veere modeller som PESTEL, Porters Five
Forces og markedsanalyser. PESTEL bruges til at analysere de politiske, gkonomiske, juridiske,
miljgmaessige, teknologiske samt sociokulturelle forhold, der omgiver virksomheden, og hvilken
indflydelse de forhold har pa selskabets branche. Porters Five Forces analyserer anderledes
selskabets konkurrencesituationen i branchen, ved at have fokus pa leverandgrer, kunder,
substituerende produkter samt indtraengningsbarriere i branchen. En markedsanalyse vil kigge pa
nggletal for det marked selskabet operer pa de senere ar og hvad der forventes de kommende ar.
Sadan en analyse vil ogsa veaere i overdragers interesse, da det kan have indflydelse pa en eventuel
goodwillberegning. Det antages af laeser af afhandlingen er bekendt disse modeller, hvorfor de ikke
vil blive gennemgaet yderligere.

En analyse af omverden vil ogsa skabe et overblik over, hvordan omverden vil reagere pa et
generationsskifte, hvis samarbejdet mellem selskabet, kunder og leverandgrer primaert er knyttet
til relationen til overdrageren af selskabet.

Truslerne og mulighederne der er skab overblik over i ovennaevnte analyser, samles sammen med
styrkerne og svaghederne fra den interne analyse i SWOT modellen.

2.5 RADGIVERS ROLLE

| afsnit 2.1 blev det naevnt, at det var vigtigt at inddrage radgivere i planleegningen af et
generationsskifte, da de vil kunne give de involverede parter en objektiv radgivning uden
felelsesmaessig involvering.

Radgivers rolle vil bade veere til tidspunktet for generationsskiftet samt den planlaegning der kraeves
op til det, men ogsa hvilken Igsning, der er bedst for selskabets fremtid. Radgiver vil kunne radgive
om hvilken overtager af selskabet, der vil veere den bedste Igsning for selskabets fremtid, og har
autoriteten til at bringe fglsomme emner op i planleegningen. De fglsomme emner, kan eks. veere
hvis aktionaerens barn gnsker at overtage selskabet, men ikke har de ngdvendige kompetencer. |
sadan et tilfeelde skal radgiver vaere papasselig med, hvordan budskabet skal kommunikeres, men
forklarer de involverede parter pa baggrund af den udfgrte analyse af selskabet, hvilke risici radgiver
ser ved generationsskiftet til barn.
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Radgiver har et ansvar for at forklare overdrager, at selskabet i sa fald vil veere bedre stillet med et
generationsskifte til ngglemedarbejder eller at salge selskabet til 3. part. Ansvaret har radgiver for
at sikre selskabets overlevelse i fremtiden, og dermed sikre familien gkonomisk bedst i fremtiden.

3 BESKATNINGSREGLER

Hvis radgivers anbefaling til et generationsskifte er et salg til 3. mand, vil der opsta en avance eller
tab af salget. De naeste afsnit i afhandlingen vil gennemga reglerne for, hvordan en avance eller tab
skal behandles skattemaessigt.

3.1 BESKATNING VED SALG AF AKTIER

| Danmark er man som udgangspunkt skattepligtig af alle indteegter, hvilket ogsa star i
statsskatteloven (herefter omtalt SL) § 4, hvilket ogsa geelder avancen ved salg af aktier eller
anparter i et familiedrevet selskab eller virksomhed. Laeser man aktieavancebeskatningsloven
(herefter omtalt ABL) § 1, stk. 1 og 2, anerkender dette ovenstaende:

§ 1. Gevinst og tab ved afstdelse af aktier medregnes ved opgarelsen af den skattepligtige indkomst efter reglerne i

denne lov.

ABL § 1, stk. 2 foreskriver at lovgivningen er galdende for anparter, andelsbeviser, omsaettelige
investeringsbeviser og lignende veerdipapirer. Denne afhandling beskaeftiger sig dog udelukkende
med anparter og aktier.

Avancen opggres som forskellen mellem anskaffelses- og afstaelsessum.

3.1.1 ANSKAFFELSE OG AFSTAELSE

Tidspunkt for anskaffelse og afstdelse

For at kunne fastsla i hvilket indkomstar beskatningen opstar, er det afggrende, at man kan redeggre
for, hvornar tidspunktet for anskaffelse og afstaelse er foretaget. Tidspunktet for overdragelsen, er
nar der er en bindende overdragelsesaftale mellem de involverede parter. Er det et nyt selskab eller
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virksomhed, der bliver stiftet, anses tidspunktet for anskaffelsen at veere underskriftsdato pa
stiftelsesdokumentet?.

Anskaffelsessum

Anskaffelsessummen for anparter eller aktier indeholder prisen pa anparterne og/eller aktierne,
inklusivde omkostninger, der matte have veaeret at erhverve dem. De omkostninger til erhvervelsen
vil til noterede aktier veaere kurtage, mens det pa unoterede aktier og anparter vil vaere de
radgivningsomkostninger fra advokat eller revisor®.

Ligesom omkostninger, der tillaegges i anskaffelsessummen, sa kan de ogsa fradrages i summen man
modtager i afstaelse.

Arv eller gave

ABL sidestiller anskaffelse af anparter eller aktier, som er modtaget via arv eller gave pa lige fod med
et decideret kgb eller salg jf. ABL § 31. Summen for afstaelse eller anskaffelse, er det belgb det bliver
benyttet til, at beregne afgiften eller indkomstskat af. Hvis erhvervelsen ikke har vaeret afgifts- eller
skattepligtig, sa betragtes handelsvaerdien pa tidspunktet for overdragelsen, som handelsvaerdien
jf. ABL & 31.

U- og noterede aktier

Noterede aktier handles til kursveerdien, som ogsa er den noterede kurs der bruges til
skatteberegningen.

Til forskel fra noterede aktier, er der for unoterede aktier ikke en kursveerdi da de handles pa et ikke
reguleret marked, hvorfor der skal foretages en vaerdiansaettelse af selskabet, som kan ligge til
grund for handelsveerdien af de unoterede aktier. Dette vil blive behandlet i afhandlingens afsnit 5.

3.1.2 METODE FOR BEREGNING AF FORTJENESTE ELLER TAB
Afstdelse af anparter og aktier
Til brug for beregning af avancen ved handel af anparter og aktier, ggres der brug af FIFO metoden.

De aktier eller anparter som ejeren har erhvervet sig fgrst, er ogsa de aktier eller anparter som
ejeren salger fgrst>. Har ejeren flere anparter eller aktier i samme selskab, er det ejertiden der

3 Den juridiske vejledning 2018-1, C.B.2.1.6.1
4 Den juridiske vejledning 2018-1, C.D.6.2.6.4
SABL§S5S
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bestemmer, hvilke der kommer til beskatningen, nar ejeren salger disse. Det er vigtigt at
understrege, at det naturligvis kun er geeldende, nar det er ejerskab i samme selskab, og ikke i
ejerens samlede portefglje.

Det kreever dog, at alle anparter og aktier har samme rettigheder, hvorfor anparter og aktier, der
ikke har samme udbytte- eller stemmeret behandles saerskilt.

Lager-, realisationsprincip og gennemsnitsmetoden

Nar der benyttes lagerprincip til at opggre avance pa handel af aktier og anparter, er det forskellen
fra primo og ultimo indkomstaret, der udggr avancen jf. ABL § 5. Er der foretaget en anskaffelse
eller afstaelse i Igbet af indkomstaret, erstatter denne primo eller ultimo afhaengig af raekkefglgen.
Avancen skal opggres efter gennemsnitsmetoden

Benyttes i stedet realisationsprincippet, sa skal avancen fgrst opggres i det indkomstar, hvori der
sker afstaelse jf. ABL § 23. Avancen skal opggres efter gennemsnitsmetoden, som fgr naevnt.

ABL § 23 og 26, foreskriver, at avancen skal opggres efter gennemsnitsmetoden, som er forskellen
mellem den gennemsnitlige anskaffelses- og afstaelsessum. Den gennemsnitlige anskaffelsessum
beregnes ved anskaffelsessummerne for samtlige anparter og aktier i hvert selskab fgr afstaelsen.
Gennemsnitssummen beregnes uanset, hvilke rettigheder aktien har.

3.1.3 NARINGSAKTIER

Hvis en person har handel med vaerdipapirer som beskaftigelse, bliver avancen jf. ABL § 17
skattepligtig i den personlige indkomst jf. personskatteloven (herefter omtalt PSL) § 3. Indikationer
pa, at en person driver handel med aktier og anparter som neering, kan veere antallet af handler
foretaget pa et ar, hvor regelmaessigt der bliver handlet samt personens anden
erhvervsbeskeeftigelse.

Det er dog vigtigt at skelne mellem, om handlerne foretages af en person, eller via et selskab, da det
kun er geeldende for privat personer og ikke for en juridisk enhed.

3.2 PERSON ELLER JURIDISK ENHED

Som neaevnt ovenfor, er det vigtig at skelne mellem, om den skattepligtige er en privat person eller
en juridisk enhed, der foretager handel med aktier og anparter. De to behandles forskelligt ren
skattemaessigt, hvorfor det er en ngdvendighed at fa klargjort, hvilken af de to der er tale om.
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3.2.1 JURIDISK ENHEDS HANDEL MED VARDIPAPIRER

Nar et selskab, som en juridisk enhed ejer anparter eller aktier med over 10% af selskabskapitalen i
et andet selskab, betegnes disse som datterselskabsaktier. Avancen med handel af disse er
skattefrie og indgar derfor ikke, som en del af den skattepligtige indkomst jf. ABL § 4 og 8.

Ejer selskabet over 50% af selskabskapital i et andet selskab, har selskabet den bestemmende
indflydelse pa selskabet og det indgar i koncern og tvungen sambeskatningen, er der jf.
selskabsloven (herefter omtalt SL) § 31 tale om en koncernaktie.

Hvis der ikke er tale om naeringsaktier, datterselskabsaktier, koncernaktier eller egne aktier, sa
defineres aktien som portefgljeaktie, og det vil veere det mest sete i selskaber der ejer vaerdipapirer.
Portefgljeaktier er ikke omtalt i ABL § 8, men derimod i ABL § 9 stk. 1, hvor avancen medregnes ved
opgorelsen af den skattepligtige indkomst.

Benyttes realisationsprincippet, sa er det jf. ABL § 9 stk. 3, kun muligt at fradrage sit tab i
indkomstarets gevinster. Med andre ord, sa skal selskabet have realiseret en gevinst i samme ar som
tabet.

Benytter selskabet derimod lagerbeskatningen, sa har selskabet muligheden for at fradrage tab i
den skattepligtige indkomst jf. ABL 9 stk. 2.

Har selskabet ingen gevinst at modregne tabet i, kan selskabet jf. ABL § 9 stk. 4, fremfgre tabet til
fremtidige indkomstar, hvor der matte vaere en gevinst. Ved skifte fra realisations- til lagerprincip,
vil det fremfgrte tab jf. ABL § 9 stk. 4, kun kunne fradrages i nettogevinster.

Alle selskaber bliver som udgangspunkt beskattet af avancen via lagerprincippet jf. ABL § 23 stk. 5.
Er der tale om aktier eller anparter, der ikke er optaget til handel pa et reguleret marked kan
selskabet benytte realisationsprincippet. Det er dog et krav at selskabet anvender det princip pa alle
portefgljeaktier.

3.2.1.1 UDBYTTE

Selskaber, der modtager udbytte fra datterselskabs- eller koncernaktier skal ikke medregne
udbyttet i den skattepligtige indkomst jf. selskabsskatteloven (herefter omtalt SEL) § 13 stk. 1, nr. 2.
Hvis selskaber modtager udbytte fra portefgljeaktier, skal selskabet derimod indregne udbyttet
100% i den skattepligtig indkomst jf. ABL § 9.

3.2.1.2 SAMBESKATNING

Som naevnt under afsnit 3.2.1, sa opstar der tvungen sambeskatning i en koncern, hvis et selskab er
bestemmende indflydelse pa et andet selskab. Bestemmende indflydelse defineres ved, at et
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selskab ejer over 50% af aktierne med stemmeret. Ved sambeskatning er det moderselskabet, det
selskab der ejer de andre, der er administrationsselskab, og star for at afregne skat over for SKAT.

Er det et selskab, der i en sambeskatningen har et negativt skatmaessigt resultat, kan de andre
selskaber modregne dette i deres positive resultat, sa sambeskatningen kun skal svare skat af det
netto skattemaessige resultat.

Der findes to former for sambeskatningen, en national og en international. Den nationale er en
tvungen sambeskatningen mellem koncernforbundne danske selskaber og kan ikke fravaelges. Den
internationale sambeskatning er mellem koncernforbundne selskaber der krydser de danske
graenser. Denne sambeskatning er frivillig, men veelges den, fravaelges den nationale sambeskatning
som fglge heraf®.

3.2.2 PRIVAT PERSONS HANDEL MED VARDIPAPIRER

3.2.2.1 GEVINSTER

Privat personers gevinst ved handel med veerdipapirer medtages i opggrelsen af den skattepligtige
indkomst 7. Jf. PSL § 8A, skal gevinsten medregnes i aktieindkomsten, som en del af
indkomstskatten.® Skattemaessigt behandles gevinster pa u- og noterede aktier pa samme made.

Modtaget udbytte fra aktier og anparter indgar, som en del af aktieindkomsten uanset, om det er
u- eller noterede. Ved aktieindkomst for personer, benyttes en progressionsgraense for
indkomstaret 2018° p& DKK 52.900 (2017; DKK 51.700). Op til progressionsgreensen beskattes
aktieindkomsten med 27%. For den krone, der overstiger progressionsgraensen beskattes den
skattepligtige med 42%. Har den skattepligtige en segtefzlle der ikke har aktieindkomst, har den
skattepligtige mulighed for at ggre brug af dennes aktieindkomst under graensen, sa et aegtepar har
muligheden for at modtage udbytte i indkomstaret 2018 pa DKK 105.800 (2017; DKK 103.400) til en
beskatning pa 27%.

6 Den juridiske vejledning 2018-1, C.D.3.1.1
7ABL§ 12

8pPSL§5

° https://www.skat.dk/SKAT.aspx?0ld=2035568
10pSL § 8A, stk. 4.
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3.2.2.2 TAB

Privat personers tab ved handel med noterede aktier pa et reguleret marked, kan modregnes i
gevinsten fra fgromtalte afsnit'!. Jf. PSL § 4A, s kan der ikke fradrages i den personlige indkomst,
men kun i aktieindkomsten.

Er tabet stgrre end gevinsten, har den skattepligtige mulighed for at overfgre tabet til sin segtefelle,
der sa kan fradrage tabet i sin positive aktieindkomst. Overstiger den skattepligtiges tab ogsa dennes
gevinst, falder det resterende tab tilbage til den skattepligtige, der kan fremfgre tabet til
modregning af fremtidige gevinster. Tabet har ingen udlgbsdato, og kan fremfgres til det
indkomstar, hvor der er positiv aktieindkomst for at modregne heri.

Ved unoterede aktier og anparter pa et ikke reguleret marked, kan den skattepligtige jf. ABL § 13,
stk. 1, fradrage tabet i aktieindkomsten. Er aktieindkomsten for indkomstaret negativ, kan delen
vedrgrende unoterede aktier jf. PSL 8A, stk. 5, fradrages i den skattepligtiges slutskat. Bliver den
skattepligtiges slutskat negativ, kan det negative belgb fremfgres til modregning af slutskatten for
de fglgende indkomstar.

4 VARDIANSATTELSE AF SELSKABET

Jf. boafgiftslovens (herefter omtalt BAL) § 27, stk. 1, skal overdragelse af anparter eller aktier i et
selskab ske til handelsveerdi, ogsa omtalt som armsleengde princippet. Samme princip omtales ogsa
SL § 4, stk. 1, litra c, selskabet skal handles til den handelsveerdi som man ville have faet, hvis man
havde solgt til en uafhaengig part. Nar noterede selskaber handles, sa handles de pa et reguleret
marked til en kursveerdi. Det er der derimod anderles med unoterede selskaber, hvor der ikke
handles regelmaessigt.

Nar der handles anparter og aktier i et selskab, hvor overdrager og erhverver er familierelaterede,
omtales de som interesseforbundne parter, da de kan have en falles interesse i at holde
handelssummen lavere end den reelle vaerdianseettelse af selskabet.

SKAT vil dog veaere opmaerksom pa en handel mellem interesseforbundne parter, og hvis
handelsveerdien ligger langt fra markedsvaerdien, har SKAT mulighed for at korrigere
handelsveerdien. Dette vil medfgre at anskaffelses- og afstaelsessummen skal korrigeres, samt en
gget skattebetaling pa avancen af overdragelsen for overdrager og gget/beskatning hos erhverver.

11 ABL § 13A
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D. 5. februar 2015 udsendte SKAT et styresignal, der fastleegger praksis omkring veerdiansaettelse af
unoterede anparter og aktier!?. Styresignalet ophaver pkt. 17 og 18 i TSS cirkuleere nr. 185 af 17.
november 1982, hvorfor dette cirkulaerer ikke laengere benyttes til vaerdianszettelse af unoterede
anparter og aktier. Anparter og aktier kan veerdiansaettes efter TSS cirkulaere 2000-9, der har
indarbejdet en hjzelperegel til indregning af goodwill. Goodwill kan beregnes pa baggrund af TSS
cirkulaere 2000-10. Cirkuleererne gennemgas senere i afsnit 4.1 og 4.2

SKAT udsendte d. 21. august 2009, en juridisk vejledning til veerdianszettelsesmodeller og brugen
heraf, samt anbefalinger til dokumentation af veerdiansaettelsen, da det er et krav af
vaerdiansaettelsen dokumenteres jf. vedledning fra SKAT!3. Vejledningen er udarbejdet af SKAT, da
der har veeret tvivl om, hvordan cirkuleererne skulle benyttes over for andre
vaerdiansaettelsesmetoder.

Der er fra SKAT ikke meldt ud, hvornar der skal benyttes TSS cirkulaere 2000-9 eller den juridiske
vejledning fra 2009. SKAT skriver dog i vejledningen, at TSS cirkulaere 2000-9 normalt vil kunne
anvendes af mindre virksomheder og selskaber, hvorimod den juridiske vejledning fra 2009
henvender sig til stgrre og finansielle selskaber. Det er dog uklart, hvor graensen gar og der foreligger
endnu ingen praksis pa omradet. Revisionshuset Deloitte deler denne holdning af opdelingen
mellem mindre og stgrre selskaber og det er af deres opfattelse af den juridiske vejledning, ikke skal
anvendes ved generationsskifte inden for familie!4.

4.1 TSS CIRKULARE 2000-9 — VARDIANSATTELSE AF AKTIER OG ANPARTER

Som tidligere beskrevet i afsnit 4, sa fastsaettes en handelsvaerdi pa noterede aktier til en kursvaerdi.
Har samme selskab en unoteret aktieklasser, har de samme kursveerdi som de noterede.
Medmindre de har andre rettigheder end de noterede sa som stemmeret og forlods udbytteret.
Unoterede anparter og aktier skal ligesom de noterede, vaerdianseettes til handelsvaerdi, men da de
ikke handles pa et reguleret marked, er veerdiansaettelse svaerere at opggre. Til brug for dette kan
handelsvaerdien opggres ud fra TSS cirkulaere 2000-9.

SKAT har udstukket en vejledende hjlperegel til brug for veerdiansaettelse. Veerdien af selskabet,
beregnes, som vaerdien af aktivposter fratrukket geeldsposter, ogsa omtalt som egenkapital i
regnskabssammenhang. Summen tillaegges herefter veerdien af goodwill.

12 5KM2015.96.SKAT
13 http://skat.dk/skat.aspx?old=1813135&chk=208529
14 Ejer- og generationsskifte, Deloitte.
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De vaerdier, der skal benyttes til veerdiansaettelsen, er selskabets indre veerdi i den seneste aflagte
arsrapport. Veerdierne skal korrigeres, hvis der er ejiendomme, til den offentlige ejendomsvurdering.
Har selskabet unoterede aktier eller anparter i andre selskaber, skal veerdien af disse, opggres efter
samme hjaelperegel. Hvis der er udskudt skat i arsrapporten, skal den korrigeres, sa den er opgjort
pa baggrund af de korrigerede vaerdier. Goodwill skal vaerdiansattes efter TSS cirkuleere 2000-10.

4.2 TSS CIRKULARE 2000-10 — VARDIANSATTELSE AF GOODWILL

Ligesom anparter og aktier, skal goodwill vaerdiansaettes til handelsvaerdi. Det kan dog vaere svaert
at vaerdianszette goodwill, da der ikke findes et reguleret marked for dette. SKAT har derfor
udarbejdet TSS cirkuleere 2000-10 til vejledning for veerdiansaettelse af goodwill. Ved handel mellem
to uafhaengige parter, kan goodwill aftales frit.

Der foreligger i nogle brancher, branchekutymer for beregning af goodwill. | de brancher anerkender
SKAT brugen af at vaerdiansaette goodwill pa baggrund af kutymen, dog kan vejledningen ogsa stadig
benyttes. Benyttes den standardiserede vejledning fra SKAT, skal der tages hensyn til, om den
beregnede goodwill er realistisk goodwill, samt selskabets omstaendigheder.

4.2.1 BEREGNING AF GOODWILL

Til brug for beregning af goodwill, benyttes selskabets aflagte arsrapporter, der er aflagt efter
arsregnskabsloven. Selskabets resultat fgr skat de seneste tre ar, udggr grundlaget for beregningen.
Har selskabet eksisteret i mindre end tre ar, tilpasses dette i beregningen. Aflaegger selskabet ikke
arsrapport efter arsregnskabsloven eller er der tale om en personlig virksomhed, benyttes det
skattepligtige resultat for de seneste tre indkomstar.
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Model for beregningen af goodwill jf. TSS cirkuleere 2000-10 er opbygget nedenfor:

Det regnskabsmaessige resultat skal reguleres for relevante poster, inden resultatet bliver vaegtet.
Det veegtede resultat tilleegges belgbet, der er beregnet fra udviklingstendensen. Bemaerk, at dette
kun er hvor, der er en konstant udvikling fra ar 1 til 3, enten positivt eller negativt.

Hvis den regulererede gennemsnitlige indkomst er negativ efter tillaeg/fradrag for
udviklingstendens, vaerdianseettes goodwill til DKK 0.

Regulering for driftsherrelgn, er kun ved veerdiansaettelse af virksomheder og benyttes ikke ved
selskaber. Inden goodwill skal kapitaliseres til nutidsveerdi, forrentes summen af aktiverne ganget
4%. (1%*° jf. virksomhedsskatteloven § 9 (herefter omtalt VSL) + 3%). Summen af aktiverne skal kun
veere selskabets driftsmaessige aktiver, sa likvider, veerdipapirer og tilkgbet goodwill udgar i denne
beregning.

15 http://www.skm.dk/skattetal/satser/satser-og-beloebsgraenser/virksomhedsskatteloven
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Nar alle summer er lagt sammen, ganges denne med en kapitaliseringsfaktor, der er et udtryk for
forholdet mellem goodwills forventede levetid og det forventede arlige afkast i form af en
forretningsprocent. SKAT har i deres cirkuleere vedlagt en matrix over kapitaliseringsfaktor.
Levetiden pa goodwill er som udgangspunkt 7 ar'®, der kan dog foretages en konkret vurdering, som
kan argumentere for en kortere eller leengere levetid. Det kraever dog en begrundet argumentation
og dokumentation, da SKAT historisk set har afvist mange sager hvor levetiden afveg fra de 7 ar.

4.3 JURIDISK VEJLEDNING AF VARDIANSATTE — AUGUST 2009

TSS cirkuleere 2000-9 tager udgangspunkt i den historiske omsaetning, hvor den juriske vejledning
fra 2009 tager udgangspunkt i skgn om de fremtidige resultater. Veerdianseettelsen efter TSS
cirkulzere 2000-9, vil for det meste kun vaere brugbar, hvis selskabets historiske vaekst og afkast er
den samme i fremtiden.

Den juridiske vejledning fra 2009 benytter kapitalvaerdibaserede modeller, hvor der tages
udgangspunkt i et sken om fremtiden resultater og tager udgangspunkt i tre modeller:

e Den indkomst baseret metode, inkl. DCF- og EVA-modellerne
e Den markedsbaseret metode
e Den omkostningsbaseret metode

Jf. afsnit 3.4 i den juridiske vejledning (”"Anvendte vaerdianszettelsesmodeller i praksis”), er der
mange muligheder for valg af metoder, men SKAT anser den indkomstbaserede metoder sasom
DCF- og EVA-modellerne, som de mest anvendelige.

Det argumenteres med, at modellerne er teoretisk korrekte. Andre modeller tager udgangspunkt i
DCF-modellen, herunder ogsa EVA-modellen samt at DCF-modellen er den mest anvendte til
veaerdiansaettelse og har dermed skabt praksis for veerdiansaettelse. Det skal dog bemaeerkes, at SKAT
dermed ikke betragter brugen af de andre vaerdiansaettelsesmodeller, som vaerende irrelevante?’.

Som navnt i afsnit 4, benyttes den juriske vejledning primaert pa stgrre selskaber, mens TSS
cirkulzere 2000-9/10 kan benyttes pa mindre selskaber. Laeseren af afhandlingen, vil derfor kun blive
praesenteret kort for vaerdianssettelsesmodellerne. Vaerdiansaettelse af case virksomheden vil tage
udgangspunkt i TSS cirkuleere.

16 Den juridiske vejledning 2018-1, C.C.6.4.1.2
17 https://www.skat.dk/skat.aspx?0ld=18131358&chk=208529
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4.3.1 DCF-MODEL

DCF-modellen (Discounted Cash Flow), er en indkomst baseret model, hvor vaerdien af selskabet
opgeres ved at tilbagediskontere veerdien af de forventede fremtidige frie pengestremme til
nutidsveerdi. Modellen kan ogsa bruges til vaerdianszettelse af et aktiv eller projekt og ikke kun til
selskaber.

4.3.2 EVA-MODEL

EVA-modellen (Economic Value Added), er bygget op pa samme made som DCF-modellen, men
benytter til forskel fra DCF-modellen, begreber fra regnskabsanalyse, som afkastningsgrad. Ved
brugen af EVA-modellen tilbagediskonteres de fremtidige forventede nggletal til nutidsvaerdi, sa
selskabet veaerdianszettes pa baggrund af dette.

5 MODELLER TIL BRUG FOR OMSTRUKTURERING

Ved et generationsskifte er det vigtigt at ggre sig overvejelser, om stukturen i ejerskabet er den
rigtige eller, om der er behov for en omstrukturering inden eller under generationsskiftet. Der er
ogsa forskel pa, hvem der er hverver selskabet, da det kan have anderledes krav til strukturen. Se
afsnit 15 herfor.

Omstrukturering kan foretages efter fusionsskatteloven (herefter omtalt FUL) der indeholder fusion,
spaltning og tilfgrsel af aktier samt ABL, der indeholder lovgivningen for aktieombytningen. Fzelles
for begge lovgivninger er, at omstruktureringer via disse lovgivninger kan foretages skattefrie og —
pligtige, bade med og uden tilladelse fra SKAT. Anvendelsen af de forskellige modeller skal overvejes
i planlaegningsfasen for generationsskiftet.

5.1 AKTIEOMBYTNING

Aktieombytning er nar man overdrager sine anparter eller aktier i et selskab, mod at man far
anparter eller aktier i det selskab, der har erhvervet de overdragne aktier eller anparter. Den mest
brugte model af aktieombytning er, nar ejeren af et driftselskab opretter et holdingselskab, der
overtager ejerskabet af driftselskabet. En grund til at benytte aktieombytning, er fordelene naevnt i
afsnit 3.2.1, hvor holdingselskabet kan salge aktierne i driftselskabet skattefri samt modtage
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udbytte fra driftselskabet skattefrit'®. Ved salg af driftselskab, skal man vaere opmaerksomhed pa
holdingkrav, der vil blive gennemgaet i afsnit 5.1.2.

Det er et krav i en aktieombytning, at det erhvervende selskab efter aktieombytningen har flertallet
af stemmerne i det oprindelige selskab. Der kan heller ikke foretages en aktieombytning i et selskab
med negativ egenkapital, da selskabet dermed ingen vaerdi har og derfor ikke kan indskydes i det
nyoprettede selskab.

En aktieombytning kan ogsa illustreres som fglgende:

For aktieombytning Efter aktieombytning

Holding-

Driftselskab selskab

Driftselskab

Aktieombytningen kan foretages pa tre mader; skattefrit med og uden tilladelse samt skattepligt.

5.1.1 SKATTEFRI MED TILLADELSE

En aktieombytningen kan fortages skattefrit jf. ABL § 36 og FUL § 11. Beskatningen af
aktieombytningen udskydes til det tidspunkt, hvor ejeren overdrager anparter eller aktier i
holdingselskabet. Holdingselskabet kan derimod szlge anparter eller aktier i datterselskabet
skattefrit, sa leenge selskabet ejer over 10% i datterselskabet jf. ABL § 8 (datterselskabs aktier jf.
afsnit 3.2.1).

Aktieombytning er omfattet af ABL § 36, men der skal ogsa leves op til krav fra Fusionsdirektivet.
@nsker man at anvende reglerne skal man sgge tilladelse. Tilladelsen gives ved at ansgge SKAT, hvor

18 Den juridiske vejledning 2018-1, C.D.2.4.3.2
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ansggningen skal indeholde en begrundelse for de forretningsmaessige formal, der er ved
aktieombytningen. Det er ikke nok at begrunde formalet med skatteudskydelse, som eneste eller
vaesentligste formal. Hovedformalet skal vaere med afseet i selskabet og ikke aktionaeren.
Skatteundgéelse eller —unddragelse accepteres ikke som formal*°.

Gives der tilladelse fra SKAT, skal det nye selskab leve op til krav fra SKAT og det skal anmeldes hvis
der sker @ndringer inden for en tre arig periode. Listet er nogle af de @ndringer der skal indberettes
inden for den tre arige periode?°:

e Indgdelse af aftaler, om overdragelse af aktier i datterselskabet

e /Andringer i ejer- eller kapitalforholdende i datterselskabet

e /Andringer i aktieklasser eller aktieklassernes rettigheder

e Andre sendringer i koncernstrukturen

e Frasalg af aktiviteter i datterselskab

e Tilbagesalg af de aktier i holdingselskabet, der er erhvervet ved aktieombytningen

Listen er ikke udtgmmende og det er derfor en god ide at sgge om svar fra SKAT, hvis man pataenker
andre andringer, hvor der kan opsta tvivl for overholdelse af kravene inden for den tre arige
periode.

For det driftselskab, der bliver erhvervet i forbindelse med aktieombytningen, er der ingen
konsekvenser udover, at selskabet skifter ejer og at selskabet indtraeder i sambeskatning med
holdingselskabet. Har driftselskabet opsparet underskud fra tidligere ar, vil dette vaere et
saerunderskud som det overtagende holdingselskab ikke kan gg@re brug af.

Den 12. juni 2009, kom der en regelendring af lov 52521, hvor de objektive regler blev indfgrt og
gav mulighed for at foretage en skattefri aktieombytning uden tilladelse. Reglerne omkring
andringerne inden for de fgrste tre ar er dog de samme, hvorfor der er mindre, der taler for at lave
aktieombytningen med tilladelse fra SKAT.

5.1.2 SKATTEFRI UDEN TILLADELSE

Ved beskatning for skattefri aktieombytning uden tilladelse, er reglerne om udskydelse af
beskatning de samme, som med tilladelse.

19 Den juridiske vejledning 2018-1, C.D.6.3.4
20 Den juridiske vejledning 2018-1, C.D.6.3.6.1
21 SKM2009.646.SR
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Den skattefrie aktieombytning uden tilladelse fra SKAT, kan vaere en mulighed, hvis ansggningen om
den skattefrie med tilladelse ikke godkendes. Den kan dog godt gennemfgres uden, at man f@rst har
sggt om den skattefrie med tilladelse. Ved skattefri aktieombytning uden tilladelse fra SKAT, er der
holdingkrav fra SKAT jf. ABL § 36.

Holdingkravet skal forhindre, at reglerne i ABL omgas. Hovedreglen i holdingkravet er, at
holdingselskabet ikke kan overdrage aktier eller anparter i datterselskabet inden for en 3 arig
periode efter aktieombytningen har fundet sted. Overdrages aktier eller anparter inden for den tre
arige periode vil aktieombytningen blive skattepligtige. SKAT tillader??, at der kan foretages andre
skattefrie omstruktureringer efter den fgrste omstrukturering, pa betingelse af at vederlaget ikke
indeholder andet end anparter eller aktier. Holdingkravet bestar stadig efter den nye
omstrukturering.

Derudover, er det et krav, at aktieombytningen uden tilladelse foretages til handelsveerdien i
selskabet?3.

5.1.3 SKATTEPLIGTIG

En skattepligtig aktieombytning er omfattet af reglerne i ABL, hvor aktieombytningen betragtes som
et salg af selskabet til et nyt selskab og erhverver sig andele i det nye selskab, hvor
overdragelsessummen er anparter eller aktier i det nye selskab.

Jf. ABL § 36, stk. 4, kan der ikke foretages en aktieombytning med tilbagevirkende kraft, da loven
forskriver, at handlen treeder i kraft ved tidspunktet for overdragelsen mellem selskaberne.
Modellen er sjeldent anvendt, da den som navnet antyder, er skattepligtig og medfgrer en
skattebetaling. Har overdrageren af selskabet en negativ aktieindkomst, kan denne bruges til at
modregne avancen i aktieombytningen.

5.2 SPALTNING

Spaltning af et selskab forstas, nar et selskab overfgrer dele eller samtlige aktiver og passiver til et
eller flere nystiftede eller eksisterende selskaber, mod vederlag i form af aktier eller anparter.
Overfgrslen skal ske til handelsveerdi. Det er et krav jf. FUL § 15A, stk. 2, at forholdet mellem aktiver

22 Den juridiske vejledning 2018-1, C.D.7.4.1
23 Den juridiske vejledning 2018-1, C.D.7.4.1
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og passiver i det modtagende selskab, svarer til forholdet mellem aktiver og passiver i det
indskydende selskab.

Spaltningen kan opdeles i to mulige kategorier:

Grenspaltning Ophgrsspaltning

Person Person

Selskab 1 Selskab 2 Selskab 2 5zlsikabt Selskab 3

Hvis det spaltede selskab ophgrer i forbindelse med spaltningen, er der tale om ophgrsspaltning, og
det spaltede selskabet skal spaltes i to eller flere selskaber, hvori al aktiviteten bliver overfgrt og det
spaltede selskab herefter ophgrer?*.

Ophgrer selskaber ikke i forbindelse med spaltningen, er der tale om en grenspaltning, og selskabet
kan spaltes i et eller flere selskaber. Ved grenspaltning vil det spaltede selskab eksistere efter
spaltningen og ses typisk, som led i en risikoafgraensning eller som et forretningsmaessigt formal. De
grene, der spaltes, skal veere selvstaendig fungerende enheder jf. grenkravet?> og FUL § 15A, stk. 3.
Er der tvivl, om den udspaltede gren udggr en selvstaendig fungerende enhed, kan der indhentes et
bindende svar fra SKAT eller sgges om tilladelse hertil. Kan grenkravet ikke opfyldes, kan
ophgrsspaltning i stedet benyttes?®.

De to former for spaltning kan foretages pa to mader i en skattemaessig synsvinkel; skattefrit ved
brug af reglerne i FUL eller skattepligtigt hvis FUL ikke benyttes. Foretages spaltningen skattefrit,
kan det foretages med eller uden tilladelse fra SKAT.

24 Generationsskifte og omstrukturering, kapitel 11.
% Den juridiske vejledning 2018-1, C.D.6.1.3.1
26 Generationsskifte og omstrukturering, kapitel 11.
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5.2.1 SKATTEFRI SPALTNING

Ved skattefri spaltning succederes der bade pa ejerens og selskabets side. Den modtagende part
overtager de skattemaessige forpligtelser i de overdragne aktiver og passiver, som den indskydende
part havde fgr spaltningen?’.

Der opstar derfor ikke en afstaelsesbeskatning, da den modtagende part overtager aktiver og
passiver. For ejeren af selskabet, opstar der heller ingen afstaelsesbeskatning, da der succederes for
det vederlag i aktier eller anparter i det modtagende selskab. Tidspunktet for anskaffelse samt
anskaffelsessum vil veere det samme, som for det indskydende selskab. Over for SKAT, er der derfor
ingen andringer, da bade ejeren og det overtagende selskab har samme skattemaessig position,
som fgr spaltningen?®,

5.2.1.1 SKATTEFRI MED TILLADELSE

Skattefri spaltning ma ligesom ved skattefri aktieomdannelse, ikke have skatteunddragelse eller —
undgdelse som hovedformal. For at fa tilladelse fra SKAT, skal hovedformalet veere
forretningsmaessigt og skal kunne dokumenteres gennem konkrete planer for fremtiden. SKAT
vurderer selskabets drift, ekspansion, generationsskift m.v., og tilladelsen gives ikke med hensyn til
ejeren af selskabet. Udfgrslen af skattefri spaltning med tilladelse fra SKAT, har hjemmel i FUL § 15A,
stk. 1, 2. pkt.

Reglerne for skattefri omstrukturering herunder spaltning er lempet gennem de sidste ti ar, hvorfor
de flest skattefrie spaltninger sker uden tilladelse fra SKAT, sa laenge de selskaber der spaltes ikke
er for komplicerede. @nskes der spaltning af et holdingselskab hvor der ligger et tre arigt
holdingkrav, skal der ligeledes sgges om tilladelse?.

5.2.1.2 SKATTEFRI UDEN TILLADELSE

Skattefri spaltning uden tilladelse har de samme forhold som beskrevet i afsnit 5.1.2, hvor der er
indfgrt vaernsregler herunder holdingkravet. Holdingkravet er hvor det selskab der ejer mindst 10%
af de nye selskaber efter spaltningen, ikke ma afsta anparterne eller aktierne inden for en tre arig
periode. Afstas de inden for den tre arige periode, vil det blive fuld skattepligtigt. Det kan spges om
tilladelse hos SKAT af den oprindelige spaltning og i samme ansggning forklare den

27 Generationsskifte og omstrukturering, kapitel 11.
28 Generationsskifte og omstrukturering, kapitel 11.
2% Generationsskifte og omstrukturering, kapitel 11.
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forretningsmaessige begrundelse om frasalget. Det er ligeledes ogsa et krav ved spaltning som ved
aktieomdannelse, at aktiver og passiver i det indskydende selskab svarer til de samme forhold i det
modtagende selskab.

Det modtagende selskab skal meddele SKAT pa sin selvangivelse, at det har vaeret en del af en
skattefri spaltning uden tilladelse. Hvis selskabet ikke oplyser dette, vil spaltningen ikke blive
skattepligtig, da der kun vil vaere tale om en forkert udfyldt selvangivelse.

5.2.2 SKATTEPLIGTIG

Til forskel fra den skattefrie spaltning, vil der ved den skattepligtige spaltning ikke opsta succession
pa spaltningstidspunktet. Jf. SEL § 5, vil en skattepligtig spaltning sidestilles med afstaelse, og der vil
hos det indskydende selskab opsta en afstdelsesbeskatning.

Ved grenspaltning vil det indskydende selskab blive afstaelsesbeskattet, afhaengig af hvilke aktiver
og passiver, der bliver afstaet. Vederlaget for spaltningen vil besta af aktier eller anparter i det nye
selskab samt evt. kontanter, som vil blive betragtet som udbytte skattemaessigt. Beskatningen vil
afhange af, om det er en person eller et selskab, der ejer det indskydende selskab, hvor en person
vil blive beskattet efter ligningslovens § 16A (herefter omtalt LL), mens et selskab (hvis det er tale
om koncern- eller datterselskabsaktie) vil modtage udbyttet skattefrit.

Ved ophgrsspaltning, vil der ske beskatning af likvidationsprovenuet. Afstaelsen af forskellige
aktiver og passiver beskattes fgrst, hvorefter ejeren vil blive beskattet af afstaelsen af aktier iht.
ABL. | det tilfaelde vil anskaffelsessummen blive modregnet i afstaelsessummen.

Det vil veere en fordel at benytte skattepligtig spaltning, hvis dette ikke medfgrer en stor
afstaelsesbeskatning. Sadanne tilfelde vil veere, hvor skattevaerdierne svarer til handelsveerdierne,
eller hvor det er muligt at ggre brug af opsparet underskud fra tidligere ar, til at nedbringe
afstaelsesbeskatningen.

Opsparet underskud kan ikke medtages i de modtagne selskaber, da der ved den skattepligtige
spaltning opstar en ophgrsbeskatning, som medfgrer en underskudsbegraensning, hvorfor det heller
ikke er muligt, som tidligere beskrevet, at foretage skattepligtig spaltning med tilbagevirkende kraft.
Er der opsparet vaesentlige skattemaessige underskud, kan det overvejes at gennemfgre en
grenspaltning frem og en ophgrsspaltning, da det pa den made er muligt at viderefgre de
skattemaessige underskud, der ellers ville vaere gaet tabt i ophgrsbeskatningen ved en
ophgrsspaltning.
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5.3 TILF@RSEL AF AKTIVER

Begrebet og modellen tilfgrsel af aktiver, er defineret som et selskab, der tilfgrer en eller flere
selvsteendige aktivitetsgrene af selskabet til et nyt selskab og bliver vederlagt i anparter eller aktier
i det modtagende selskab jf. FUL § 15C, stk. 2. Vederlaget kan saledes ikke indeholde kontanter.

Til forskel fra aktieombytning, hvor det eksisterende selskab blev til et datterselskab under et
holdingselskab, sa vil det indskydende selskab med denne model blive til holdingselskabet. Tilfgrsel
af aktiver kan ske til bade nystiftede 3° og eksisterende 3! selskaber og vil fungerer som
apportindskud efter SL. Apportindskud forstas, nar der indskydes med andet end kontanter.

Ved tilfgrsel af aktiver ved ejeren af selskabet ikke blive bergrt skattemaessigt som ved
aktieombytning eller spaltning, da det sker nedad i koncernen og ejeren stadig kun ejer aktier eller
anparter direkte i et selskab. De aktier eller anparter, der modtages, som vederlag for tilfgrslen,
anses tidspunktet for anskaffelsen, som veerende ved gennemfgrslen af tilfgrslen.
Anskaffelsessummen er handelsvaerdien pa de tilfgrte aktiver og passiver under hensyn til den
udskudte skat, der matte veere, som fglge af de skattemaessige nedskrivninger.

Jo flere aktiviteter selskabet har, jo sveerere er det at ggre brug af omstruktureringsmodellen. Det
kan veere sveert at opdele selskabets aktiver og passiver, hvis ikke hele aktiviteten overfgres og der
er flere aktiviteter, der benytter samme aktiv.

Der kan kun tilfgres aktiver, som er ngdvendige for at den fortsatte drift, af den tilfgrte aktivitet kan
fortsette. Besidder det tilfgrende selskab likvider eller andre finansielle aktiver som ikke er
ngdvendig for at kunne fortsaette den primaere drift, skal de aktiver forblive i selskabet. Besidder
selskabet kun finansielle aktiver og ikke har nogen erhvervsmaessig drift, kan der ikke ske tilfgrsel af
aktiver til et andet selskab. Har den gren af aktiviteten, der bliver tilfgrt negativ egenkapital, vil der
ikke kunne ske en tilfgrsel jf. SL § 31, da stiftelse af nye selskaber eller kapitalforhgjelse ikke ma ske
til underkurs. Som tidligere omtalt er det ikke muligt at modtage kontanter som vederlag, da hele
vederlaget skal ske i aktier eller anparter.

30sL§35
31SL§ 160
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Tilfgrsel af aktiver kan illustreres i nedestaende figur:

Person

Driftselskab Driftselskab

(org. selskab)

Driftselskab

(nyt selskab)

Tilfgrsel af aktiver kan gg@res skattepligtige og skattefrit, og den skattefrie metode kan ggres med
eller uden tilladelse fra SKAT.

5.3.1 SKATTEFRI MED TILLADELSE

Ligesom ved de andre omstruktureringsmodeller, kan tilfgrsel af aktiver ogsa gennemfgres med en
tilladelse fra SKAT. Der kan vaere situationer for den enkelte virksomhed, hvor det giver mening eller
det ligefrem er en ngdvendighed, at der s@ges om tilladelse. Den skattefri tilfgrsel af aktiver kan dog
ogsa gennemfgres uden tilladeles fra SKAT.

Gennemfgres modellen med tilladelse fra SKAT, skal der leves op til seerlige betingelser:

e Vederlaget ma kun besta af aktier eller anparter

o Den tilfgrte aktivitet skal kunne fortseette den erhvervsmaessige drift af egne midler

e For det modtagne selskab er regnskabsaret lig med tilfgrselsdato

e Ved tilfgrsel af en saerskilt aktivitet, skal den kunne identificeres i det tilfgrende selskab3?

32 Den juridiske vejledning 2018-1, C.D.6.2
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Der skal foreligge en forretningsmaessig begrundelse for at benytte modellen med tilladelse fra
SKAT, se ogsa afsnit 5.1.1. SKAT ligger vaegt pa dette og gennem domme og bindende svar, har SKAT
givet afslag pa ansggninger, hvor den forretningsmaessige begrundelse ikke levede op til SKAT’s krav.

Ved at benytte den skattefrie model, opnar det indskydende selskab en likviditets- og skattefordel,
da det indskydende kan beholde de likvider i selskabet, det ellers skulle have brugt til at betale den
latente skat af afstaelsen. Skattebyrden overdrages i stedet til det modtagne selskab, hvormed
reglerne om succession traeder i kraft.

5.3.2 SKATTEFRI UDEN TILLADELSE

@nskes der en skattefri tilfgrsel af aktiver, men der ikke foreligger en forretningsmaessig
begrundelse, kan man ggre brug af den skattefrie tilfgrsel af aktiver uden tilladelse fra SKAT, kan
man benytte jf. FUL § 15C&D, der tager udgangspunkt i det objektive system.

De samme fire betingelser, som er oplistet i afsnit 5.3.1 gaelder ogsa for skattefri tilfgrsel af aktiver
uden tilladelse. Ligesom ved tilladelse fra SKAT, sa er de skattemaessige konsekvenser, de samme
uden tilladelse fra SKAT33,

Ved gennemfgrsel af skattefri tilfgrsel af aktiver uden tilladelse fra SKAT, glder holdingkravet der
er omtalt tidligere i afhandlingen i afsnit 5.1.2. Der ma dog gerne foretages yderligere
omstruktureringer, hvis der i de efterfglgende omstruktureringer ikke sker vederleeggelse med
andet end aktier eller anparter. Afstds de modtagne aktier eller anparter, som er modtaget i
forbindelse med tilfgrslen af aktiver, inden for den tre arige periode, anses omstruktureringen som
skattepligtig. Dette kan dog undgas, hvis der sgges og gives tilladelse fra SKAT34,

5.3.3 SKATTEPLIGTIG

Hvis tilfgrslen af aktiver foretages skattepligtigt, vil det betragtes som en afstdelse og der opstar
afstaelsesbeskatning. Det indskydende selskab vil blive beskattet af en eventuel avance mellem
anskaffelses- og afstaelsessummen for de tilfgrte aktiver og passiver.

Jf. LL § 2, skal de modtagne aktiver opggres til handelsvaerdi, og det indskydende selskab skal
modtage aktier eller anparter svarende til nettovaerdien af de indskudte aktiver. Hos det modtagne
selskab vil anskaffelsessummen for aktiverne vaere handelsvaerdien for de tilfgrte aktiver og vil

33 Den juridiske vejledning 2018-1, C.D.7.3.1
34 Den juridiske vejledning 2018-1, C.D.7.3.1
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fremadrettet udggre afskrivningsgrundlaget. Det samme er geeldende for tidspunktet for
tilfgrslen/modtagelsen, hvor tidspunktet for afstaelse for det afstdende selskab vil vaere det samme,
som tidspunktet for det modtagende selskab.

Fordelene ved at benytte den skattepligtige model, vil veere hvis, der ikke opstar en hgj
afstaelsesbeskatning, ligesom modellen ggr det muligt at benytte opsparede underskud til at
modregne fremtidige indtaegter. Ved brug af den skattepligtige model, er der ligeledes heller ikke
holdingkrav, hvorfor aktier eller anparter i det nye selskab kan afhaendes inden for den 3 arige
periode, som ikke er muligt ved den skattefrie model.

6 A/B MODELLEN

Omstruktureringsmodellerne i afsnit 5 beskrev alle, hvordan det var muligt at a&endre pa strukturen
i selskabet, hvor A/B modellen muligggr tilfgrsel af ny kapital eller nye ejere, da den aendrer
strukturen i ejerskabet.

A/B modellen bestar grundlaeggende i, at virksomhedens aktieklasse deles op i A- og B-aktier. A-
aktierne er tillagt ret til neermere bestemt forlods udbytte, og B-aktierne giver fgrst ret til udbytte,
nar A-aktierne har modtaget et naermere bestemt udbyttebelgb. Perioden for udbytteret til A-aktier
kan tidsbegreenses. Forlods udbytteretten, som indehaver er A-aktierne har, udggr forskellen
mellem selskabskapitalen og handelsvaerdien pa selskabet. Redeggrelse for vaerdiansaettelse af
gennemgadet i afsnit 4. B-aktierne kan erhverves af den nye ejer til en lavere favorabel kurs.
Erhverver af B-aktierne kan erhverve dem til en lavere kurs end A-aktierne. Dette g@r det muligt for
den indtreedende part, at erhverve sig ejerskab i selskabet billigere, end hvis personen skulle have
erhvervet sig aktierne uden opdelingen af aktieklasserne.

Nar den forlods udbytteret enten er udlgbet eller udloddet, vil aktieklasserne blive oplgst og
aktieklasserne vil blive sidestillet. Den nye ejer kan erhverve den tidligere ejers aktier til en pris, der
er fastsat inden den oprindelige aktieklasse blev opdelt i A- og B-aktier, eller lade selskabet kgbe
egne aktier jf. LL § 16B, stk. 2, hvorefter der kun vil veere en aktionzer.
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Zndringsstrukturen illustreres saledes:

For Efter

Holding-selskab

Holding-selskab Holding-selskab

50%

(B-aktier)

Driftselskab Driftselskab

For at kunne benytte A/B modellen, er det fra SKAT en forudsaetning at udbytteretten benyttes®.

Det er SKAT’s holdning, at arets resultat efter skat udloddes, under forudsaetning af, at det er

forsvarligt iht. selskabets gkonomi. A/B modellen kan foretages pa to fglgende mader:

e Kontant kapitaludvideles
e /ndring af selskabsvedtaegter

Fordelene ved at benytte A/B modellen er det glidende generationsskifte, den forlods udbytteret til

ejer af A-aktier samt muligheden for et mere lempeligt generationsskifte sammenlignet med

omstruktureringsmodellerne. Der er dog ogsa ulemper tilknyttet til A/B modellen:

e Brug af modellen kraever god planlaegning, da den forlods udbytteret tager tid at udlodde

e Fastsaettelsen af den forlods udbytteret
e Tidsbegraensning af den forlods udbytteret

e Ngdvendigheden for positive resultater i selskabet for at udlodde arets resultater over en

overskuelig periode

35 SKM2010.2.SR
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6.1 KONTANT KAPITALUDVIDELSE

A/B modellen etableres ved den kontante kapitaludvidelse, nar den nye part indskyder ny kapital i
selskabet ved en kapitalforhgjelse og der i den anledning oprettes B-aktier. SKAT har i bindende
svar, givet tilsagn om, at hverken den person, der indskyder kapital eller den nuvaerende ejer bliver
beskattet ved kapitalforhgjelsen i A/B modellen, nar formalet er etablering af forlods udbytteret3®.
Forudszetningen for dette er, at tegningen af B-aktier sker til markedskurs og der ikke sker
formueforskydning.

Tegningen af den nye aktieklasse ma ikke ske til underkurs eller med forbehold jf. SL § 31, hvorfor
der ikke kan tegnes aktier til under kurs 100. Da selskabskapitalen bliver forhgjet ved denne metode,
bindes der yderligere kapital i selskabet, hvorfor selskabet har en st@rre forpligtelse over for ejerne,
hvilket ikke altid er en fordel.

6.2 ANDRING AF SELSKABSVEDTAGTER

@nskes der ikke at ggre brug af modellen med forhgjet kapital, kan man i stedet ggre brug af A/B
modellen ved at aendre selskabets vedtaegter, saledes, at den eksisterende aktiekapital deles op i A-
og B-aktier. Ligesom i afsnit 6.1, har A-aktierne ogsa forlods udbytteret ved sendringen af selskabets
vedtaegter.

Jf. ABL § 30 anses afstaelse, som vaerende salg, bytte, bortfald eller andre former for afstaelse. SKAT
har ogsa i et bindende svar fastsldet at selve opdelingen af aktiekapitalen ikke er sidestillet med
afstaelse, da der ikke sker en formueforskydning, da aktionzren ikke bliver gkonomisk bedre eller
darligere stillet®”’.

Ved at benytte denne model, skal aktionaeren vaere opmaerksom pa, at personen bliver beskattet af
avancen ved afstdelsen af B-aktierne til den indtreedende part jf. afsnit 3.2.2 hvis aktierne ejes som
en privat person. Ejes aktierne gennem et andet selskab, og de kan betegnes som
datterselskabsaktier, kan de handles skattefrit jf. afsnit 3.2.1.

Ved etableringen af den nye aktieklasse, er der ingen krav til en minimumskurs, hvorfor aktionaeren
har muligheden for at szlge aktier videre til 3. mand til en lavere kurs. Szelges aktierne til en lavere
kurs, skal overdrageren tilgodeses med forlods udbytteret, der er omtalt fra afsnit 6.1 og 6.3,
ligesom, der vil opsta skattemaessige udfordringer.

36 SKM2010.2.SR
37 SKM2015.247.SR
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Den normale praksis er, at indtradelseskursen sker til markedskurs for at undga de skattemaessige
udfordringer. Szlges der til interesseforbundne parter, skal der jf. TSS cirkulaere 2000-9 aktierne
vaerdiansaettes til handelsveerdien, se afsnit 4.1 for dette.

6.3 FORLODS UDBYTTERET

Inden den forlods udbytteret kan udregnes, skal selskabet vaerdiansaettes. Se afsnit 4 for dette.

Ved at benytte A/B modellen, bliver overdrager kompenseret med den forlods udbytteret mod den
lave salgsveerdi til kgber af B-aktierne. Der er risici forbundet med dette, da overdrager af aktierne
skal vente pa at fa det forlods udbytte over de kommende ar, hvorfor der tilleegges risiko- og
rentefaktor pa udbytteretten.

Der skal ogsa tages stilling til, hvor lzenge perioden for det forlods udbytte skal gzlde, som
fastseettes i forbindelse med A/B modellen bliver benyttet. Den begraensede periode bliver brugt
for at sikre, at udbyttet ikke bliver en forpligtelse for selskabet i evig tid og det forlods udbytte
foretages i en overskuelig fremtid. Perioden fastsaettes pa baggrund af en vurdering af
vaerdiansaettelsen samt den historiske udlodning af udbytte. Udbyttet skal kunne udloddes uden, at
selskabet lider gkonomisk af dette.

SKAT har i et bindende svar bekraeftet3?, at til brug for udregning af den forlods udbytteret skal
benyttes ligningsradet fastsatte formel i TfS.2014, 832 SR til at beregne det forlods udbytte, som
keber af aktierne giver afkald pa: “Ejerandel for indtreedende part * (Selskabets vaerdi + kontant
indskud) — kontant indskud”. Belgbet skal herefter deles med ejerandelen for kgbers part af
aktierne, for at beregne det forlods udbytte.

Denne beregning geelder kun ved interesseforbundne parter, og geelder ikke ved uafhaengige parter.
| sddan et tilfaelde kan det forlods udbytte aftales mellem parterne. Safremt denne aftale vurderes
for rimelig af SKAT, vil dette blive accepteret jf. TfS.2010, 988.

7 SKATTEMASSIG SUCCESSION

Ved omstrukturering i afsnit 5, blev begrebet succession omtalt flere gange. Beskatningen af
generationsskifter vil oftest vaere en likviditetsmaessig byrde, hvorfor muligheden for succession er
meget benyttet i praksis. Der gelder de samme regler for succession for personligt drevne
virksomheder, som for selskaber.

38 SKM2015.195.5R
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Skattemaessig succession er en udskydning af den latente skat af overdragelsen af aktiver mellem
overdrager og modtager. Skatten af overdragelsen kommer til betaling, nar overtageren afstar
aktiverne. Det anses derfor, at overtager har overtaget aktiverne til samme pris og med samme
formal som overdrager. Safremt overtager ikke succederer i aktierne, vil overdrager blive beskattet
efter reglerne, som ved et normalt aktiesalg, se afsnit 3.

De grundlzaeggende regler omkring skattemaessige succession findes i ABL § 34, 35 og 35A, hvor det
defineres, hvilken personkreds, der kan overdrages til med succession. Iht. til ABL § 34 kan alle
felgende ejendele overdrages med succession:

e Aktier, ABL § 1, stk. 2

e Anparter, ABL § 1, stk. 2

e Andelsbeviser, ABL § 1, stk. 2

e Konvertible obligationer, ABL § 1, stk. 3

For at kunne benytte skattemaessig succession, skal fglgende betingelser overholdes:

e Mindst 1% af selskabskapital skal overdrages3?

e Overdragne aktier ma ikke vaere en del af ABL § 19

e Der ma ikke konstateres negativ avance ved overdragelsen*°

e Det overdragne selskab ma ikke defineres, som en pengetank*!

7.1 PERSONKREDSEN

Jf. ABL § 34, stk. 3, skal overtager i en skattemaessig succession veere fuldt skattepligtig i Danmark
jf. kildeskattelovens § 1 (herefter omtalt KSL). Er den ultimative ejer ikke skattepligtig i Danmark,
skal de erhvervede aktier eller anparter ejes af et selskab, der har driftssted i Danmark, jf. KSL § 2,
stk. 1, litra 4.

Er overtageren skattepligtig efter den dobbeltbeskatningsoverenskomst, vil man kunne benytte
reglerne om skattemaessig succession, hvis beskatningsretten ligger i Danmark. Jf. ABL § 34, 35 og
35A, kan der til fglgende person ske overdragelse med skattemaessig succession:

e Familie

0 Bgrn, bgrnebgrn, sgskende, sgskendes bgrn, sgskendes bgrnebgrn eller en samlever.
e Naxre medarbejder
e Tidligere ejer

39 ABL § 34, stk. 1, litra 2
40 ABL § 34, stk. 1, litra 4
41 ABL § 34, stk. 1, litra 3
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7.1.1 OVERDRAGELSE TIL FAMILIE

Overdragelse til familie har hjemmel i ABL § 34, stk. 1, litra 1, og det er altsa ikke muligt at overdrage
til foreeldre med succession, medmindre de har veaeret tidligere ejere. Se afsnit 7.1.3 for dette.
Samme paragraf sidestiller stedbgrn og adoptivbgrn med biologiske bgrn. Det er ikke muligt at
overdrag med succession til svigerbgrn, svoger eller svigerinde.

Sammenlevere, der har haft samme bopeel i de seneste to ar, kan jf. BAL § 22, stk. 1, litra d,
succedere i modtagelsen af aktivet. Agtefxlle kan jf. KSL § 26A&B succedere i modtagelsen af
aktivet, med samme belgb og anskaffelsestidspunkt, som da overdrager anskaffede sig aktivet.

7.1.2 OVERDRAGELSE TIL NARTSTAENDE MEDARBEJDER

Overdragelsen til naertstdende medarbejder, har hjemmel i ABL § 35 og kan succedere efter ABL §
34, undtaget stk. 1, litra 1. En naertstaende medarbejder defineres, som en medarbejder, der inden
for de seneste 5 ar, har veeret fuldtidsbeskaeftiget i selskabet i mindst 3 ar.

Neaertstaende medarbejder vurderes derfor udelukkende pa ansaettelsestiden og ikke pa
kvalifikationer, stilling eller lignende. SKAT definerer de tre ars ansaettelse i et bindende svar*?, som
en udregning efter ATP-metoden, hvor medarbejderen skal have minimum 117 arbejdstimer om
maneden, og 4.212 timer pa de tre ar. Medarbejderen behgver ikke vaere ansat i selskabet pa
overdragelsestidspunktet.

Hvis det selskab, der overdrages er en del af en koncern, behgver medarbejderen ikke have veeret
ansat i det selskab, der overdrages. Medarbejderen kan altsd have arbejdet i et andet selskab i
samme koncern. Kravet er blot, at selskaberne har veeret koncernforbundne i den tid
medarbejderen har vaeret ansat. Medarbejderen behgver heller ikke, at have veeret ansat i samme
selskab, men timerne kan vaere delt ud over koncernen.

7.1.3 OVERDRAGELSE TIL TIDLIGERE EJER

Ved et generationsskifte kan der ved den nye ledelse vaere meget, som ikke lykkedes. Overtageren
kan blive syg eller ikke vaere i stand til at lede selskabet videre, hvorfor der ogsa er en mulighed at
overdrage selskabet tilbage til den tidligere ejer. Overdragelsen til den tidligere ejer har hjemmel i
ABL § 35A og kan succedere efter ABL § 34, undtaget stk. 1, litra 1.

42 SKM2009.411.SR
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For at kunne overdrage til den tidligere ejer, skal det ske inden for 5 ar fra det oprindelige
generationsskifte fandt sted, ligesom det er et krav, at det tidligere generationsskifte skete ved
skattemaessig succession.

8 FINANSIERING AF GENERATIONSSKIFTE

Nar der skal foretages et generationsskifte, er det ikke nok at tage stilling til modellen for det. Et
generationsskifte er overdragelse af aktier eller anparter og der skal betales en sum for
overdragelsen.

Medmindre, der er tale om en st@rre investor, vil de fleste ikke have det likviditetsmaessige
forngdenheder til at kunne betale overdragelsessummen og der skal findes andre muligheder for
finansiering. Det er derfor en vigtig del af planlaegningen af et generationsskifte for bade overdrager
og erhverver har styr pa finansieringen.

Der findes flere metoder for finansiering udover at betale overdragelsessummen, og det er muligt
at kombinere de forskellige metoder. Altafthaengig af hvilken, metode der veaelges, er de
skattemaessige konsekvenser forskellige fra metode til metode og til hvem erhverver er.

8.1 GAVE

Personer kan afgiftsfrit i 2018 give en gave til en vaerdi af DKK 64.300%, hvis modtageren er en del
af den omtalte liste i BAL § 22, stk. 1, mens der kan gives afgiftsfrie gaver til segtefeeller jf. BAL § 22,
stk. 3. Overstiger veerdien af gaven de DKK 64.300, palaegges der en afgift pa 15% jf. BAL § 23, stk.
1, pa det der overstiger det afgiftsfrie belgb.

En gave defineres, som en overfgrsel af en formue i flere forskellige former, som formuegoder,
geeldseftergivelse eller overtagelse af forpligtelser. Gaven skal gives af gavmildhed, saledes, at der
ikke ma vaere en retslig forpligtelse eller lignende som modydelse.

Som modtager og giver af gaven, er man forpligtet til at meddele SKAT om gaver, der overstiger de
angivne belgb senest d. 1. maj i det efterfglgende ar. Meddeller man ikke SKAT herom, kan SKAT ga
ind og fastsaette en skensmaessig vaerdi af gaven jf. BAL § 26, stk. 3.

43 https://www.skat.dk/SKAT.aspx?0ld=2035568
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Der kan jf. afsnit 7.1 og ABL & 34 overdrages aktiver til sgskende og deres bgrn med succession, men
da de ikke er den del af BAL § 22, stk. 1, vil de veere skattepligtige af gaven jf. SL § 4, stk. 1, litrac,
hvorfor gaven skal beskattes som skattepligtig indkomst. Det samme er gzldende til andre
personer, der ikke er omtalt af BAL § 22, stk. 1. Jf. PSL § 3, skal gaven beskattes som personlig
indkomst, dog uden at betale arbejdsmarkedsbidrag af gaveformuen.

8.1.1 PASSIVPOST

Jf. KSL § 33D, har modtager af gaven mulighed for at modregne en passiv post i den beregnede veerdi
af gaven, der er afgiftspligtig. Overdrages selskabet ikke som gave, men er vederlaget kontanter
eller geldsbrev, har man ikke mulighed for at beregne passivposten.

Er modtageren af gaven afgiftspligtig, vil modtageren kunne fradrage passivposten i det
afgiftspligtige belgb, mens passivposten for en modtager af gaven, der er skattepligtig jf. SL § 4, stk.
1, litra ¢, kan fradrage passivposten i den skattepligtige indkomst.

Jf. KSL § 33D, stk. 2. beregnes passivposten pa grundlaget af den lavest mulige skattepligtige
fortjeneste, der ville have veeret opstaet ved et salg til 3. mand pa overdragelsestidspunktet.
Passivposten vil jf. KSL § 33D, stk. 3, opggres som 22% af den lavest mulige skattepligtige fortjeneste.

En dom fra landsskatteretten** har afgjort, at det er muligt at beregne fuld passivpost selvom, der i
en succession er vedlagt delvis gave og kontanter eller geeldsbrev. Passivposten skal altsa ikke
beregnes forholdsmaessigt.

8.2 GALDSBREV

Finansieres et generationsskifte med et geeldsbrev, kan mulighederne for dette deles op i to:

e Nedbringelse af geldsbrev via gave
e Nedbringelse af gaeldsbrev via afdrag

Ved afdrag via gave geelder reglerne for gave i afsnit 8.1. Overdrages selskabet fra en privat person
til personens familie, kan der oprettes et anfordringsgeeldsbrev uden Igbetid og afdragsprofil. Et
anfordringsgaeldsbrev kan indfries med en dags varsel og renten kan frit saettes. Overdrager har
muligheden for at nedbringe gaeldsbrevet med det afgiftsfrie gavebelgb arligt.

44 SKM2001.28.SR
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Nedbringes geldsbrevet til personer uden for denne kategori, bliver det beskattet som skattepligtig
indkomst SL § 4, stk. 1, litra c. Er geeldsbrevet opstaet selskaber imellem, kan gaeldsbrevet ogsa
nedbringes via gave. Selskabet der modtager gavebelgbet bliver beskattet efter samme regel, mens
gavegiver ikke har fradrag for gaven. Galdsbrevet skal i denne model ogsa forrentes.

Nedbringes geeldsbrevet via afdrag skal galdsbrevet forrentes, hvorfor kreditor far en yderligere
likviditetsmaessig belastning, mens debitor af gaeldsbrevet bliver skattepligtig af forrentningen.
Dette er muligt for at stille sikkerhed i det overdragne selskab over for geeldsbrevet.

8.3 EARN-OUT

Earn-out metoden, er en anderledes form for betaling, hvor man ggr overdragerens betaling
afhaengig af selskabets resultater de kommende ar. Betalingen for selskabet vil veere fordelt over tid
og vil typisk veere omsaetnings- eller resultatafhsengig. Overdrager modtager dermed en procentdel
af omsaetningen eller resultatet over en aftalt tidsperiode, der i praksis er der set mellem tre og ti
ar.

Modellen er en fordel for erhverver af selskabet, da personen kan vaere med til at pavirke selskabets
resultater og dermed afstaelsessummen for selskabet. Overdrageren af selskabet vil have en risiko
ved denne model, da personen ikke kender afstaelsessummen pa forhand og den ngdvendigvis ikke
bliver som forventet.

9 BESKRIVELSE AF CASE VIRKSOMHEDEN - VIGGOS VVS A/S

De resterene afsnit i afhandlingen, vil omhandle en praktisk behandling af et generationsskifte i et
ejerledet selskab. Der tages udgangspunkt i den teori, der er gennemgaet tidligere i afhandlingen

Viggos VVS A/S er et veldrevet selskab, der i 2018 har tyve ars jubileeum. Selskabet er markedsleder
for VVS Igsninger i Sorg og har faste kunder bade inden for erhverv og privat. Saerligt det massive
nybyggeri pa Vestsjlland, har selskabet nydt godt af. Driftsstedet er beliggende i Sorg og det meste
af selskabets aktivitet er i hele omradet pa Vestsjelland. De senere ar har der ogsa imidlertid vaeret
stor efterspgrgsel i Kgbenhavn, hvorfor selskabet ogsa dagligt har opgaver her. Selskabet har
grundet den store aktivitet, faet gode aftaler med leverandgrer og beskaeftiger 20 medarbejdere pa
fuld tid.

Selskabet blev stiftet af Viggo i 1998, i forbindelse med, at han stoppede i et andet VVS firma. P3a
daveerende tidspunkt havde Viggo en ledende stilling i firmaet, der blev drevet, som et mindre VVS
firma, men grundet uoverensstemmelser mellem Viggo og ejeren, om firmaets fremtid, fik Viggo til
at starte sit eget selskab op. Viggo havde arvet DKK 3 mio. efter sin mor, og netop det, var med til
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at fa Viggo til at starte selv. Szerligt fordi hans mor havde ment, at han altid havde haft evnerne til
at drive noget selv. Med arven fra sin mor, stiftede han selskabet, og ansatte med det samme tre
medarbejdere fra det tidligere firma. Medarbejderne er den dag i dag, stadig ansat i selskabet og
har faet ledende stillinger, som en belgnning for at de tog med og troede pa ham dengang.

Viggo fylder til sommer 60 ar og er privat gift med Klara pa 55. Klara er uddannet skolelaerer og
arbejder pa den lokale folkeskole, hvor hun har vaeret ansat i 25 ar. Klaras kompetencer hgrer
hverken til VVS-arbejde eller gkonomi, sa hun har aldrig haft en aktiv rolle i selskabet udover at
arrangere selskabets arlige sommerskovtur. De har sammen bgrnene Martin (30 ar) og Nana (25 ar).

Da Viggo arvede pengene fra sin mor og havde stiftet selskabet, indfriede han herefter det Ian, han
og Klara havde i deres falles hus, hvorfor Viggo og Klara derfor ingen geeld har i dag. De penge, der
var tilovers efter stiftelse af selskabet og indfrielse af huslanet investerede de i vaerdipapirer i
samarbejde med den lokale bank, der stadig den dag i dag, assisterer med investeringsradgivning,
hvor der i dag er investeret i forskellige veerdipapirer for ca. DKK 2 mio. Klara har vaeret offentligt
ansat hele sit liv og har derfor sparet en fornuftig pension op. Viggo havde ogsa sparet pension op,
da han var ansat i det tidligere VVS-firma, men i opstarten af sit eget selskab, indbetalte han ikke til
pension de fgrste fem ar, men har gjort det de sidste 15, hvorfor han ogsa har en fornuftig
pensionsopsparing.

Martin har altid set stort op til sin far og er meget imponeret over, hvordan han har startet selskabet
op fra bunden, hvorfor det for ham var helt naturligt at ga i sin fars fodspor. Han blev uddannet som
VVS-montgr, da han var 20 ar og ville straks gerne ansaettes i sin fars selskab. Viggo mente dog, at
han skulle prgve noget andet fgrst, sa Martin var ansat fem ar i et andet firma og kom til Viggos VVS
A/S for fem ar siden.

Viggo er rigtig stolt af sin sgns arbejde og han har derfor ogsa faet en ledende stilling i selskabet,
hvor han tager sig nybyggeriet pa Vestsjelland. Martin har arbejdet hardt for, at fa denne afdeling
op at kgre og fortseette den veekst, selskabet hidtil har oplevet siden han kom til. Afdelingens
omsaetning udggr ca. 30% af selskabets samlede omsaetning, hvilket Viggo og de andre i selskabet
er meget imponeret over, seerligt taget i betragtning, at den korte tid, Martin har haft sin ledende
stilling. Martin styrer afdelingen naesten uden at spare med Viggo, og han styrer selv tilbudsgivning,
administration af opgaverne samt de 5 medarbejdere, der er beskaeftiget i hans afdeling.

Martin bor privat sammen med sin folkeskole keereste Tina, som han blev gift med i 2016. Tina
venter tvillinger til sommer. Martin og Tina har leenge prgvet at fa bgrn og har forberedt
omstandighederne pa det, ved at kgbe et villahus i 2015. Huset var et rigtig handvaerkertilbud, som
Martin har gaet og sat i stand sidelgbende med sit arbejde og de blev endelig feerdige med
istandsaettelsen i foraret 2017. | den forbindelse lagde de lanet om i huset og fik revurderet huset
til en hgjere pris, end de selv havde givet. De har derfor i dag en hgj friveerdi i huset, taget deres
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korte ejertid i betragtning. Tina arbejder som gkonomichef i en dansk virksomhed, der sxlger
mgbler.

Nana studerer pa CBS i Kpbenhavn og bliver faerdig med sin kandidat i sprog og gkonomi i sommeren
2019. Nana er single og bor pa Ngrrebro i en lejelejlighed. Nana har modsat sin bror, aldrig haft de
handvaerksmaessig evner og har rejst verden rundt efter hun blev faerdig med gymnasiet og startede
sent med at tage en universitetsuddannelse. Nana vil haber pa at finde job i udlandet, nar hun har
faerdiggjort sin uddannelse. Nana har ingen fremtidsplaner om anszettelse i sin fars selskab.

Viggo sa under sin tidligere anszettelse i det andet VVS-firma, hvor vigtigt det var at have planer for
fremtiden og vide, hvad planerne skulle vaere for et selskab. Taget i betragtning, at han fylder 60 ar
til sommer, sd har han de seneste fem ar gdet og overvejet sa smat, hvad der skulle ske nar han ikke
var i selskabet leengere. Da Viggo startede selskabet for 20 ar siden, tog han dengang lerlingen
Niklas (40 ar) med sig, og han har veeret ansat lige siden og leder i dag afdelingen for
entreprisekunder i teet samarbejde med Viggo.

Niklas bor til dagligt i en landsby uden for Sorg sammen med sin kone Mie (38 ar) og deres pige Julie
pa 10 ar. Mie arbejder i Glostrup i et forsikringsselskab som assurandgr. De bor sammen i Niklas’
hus, som han kgbte for 15 ar siden. Niklas og Mie har grundet de stigende ejendomspriser pa
Vestsjelland opsparet en god frivaerdi, ligesom Mie, der styrer gkonomien i husstanden, har sgrget
for de har en faelles opsparing pa ca. DKK 200.000.

Viggo ser to mulige Igsninger pa et generationsskifte i selskabet; hans egen sgn Martin og hans
ngglemedarbejder Niklas. Viggo er sikker pa, at de begge vil veere Igsningen pa et vellykket
generationsskifte. Viggo holder dog ogsa meget af sin pige Nana og gnsker ikke, at hun skal blive
overset i et generationsskifte til Martin, pa trods af, at hun har sine egne fremtidsplaner og ikke
gnsker at blive en del af selskabet. Emnet er fglsomt, men det er noget, der er blevet drgftet med
den samlede familie og de har givet udtryk for, at de deler Viggos tanker.

Viggo har de senere ar staet mest for det administrative arbejde pa kontoret i Sorg og sgrger for at
styre gkonomien og kontrollere bogfgring, som den eksterne bogholder star for. Viggo pataenker,
som et led i generationsskiftet, at ansaette en regnskabschef i selskabet, da hverken Martin eller
Niklas besidder de regnskabsmaessige kompetencer. Viggo har flere gange spurgt Martins kone,
Tina, om hun ville veere interesseret, da hun har den gkonomiske baggrund, samt via Martin kender
selskabet og dets daglige drift.

Martin, der ligesom sin far besidder iveerksaetterevner, har leget med tanken om, at selskabet skulle
udvide med flere handvaerksmaessige afdelinger. Gennem sit netveerk i nybyggerprojekterne, har
han etableret et samarbejde med en lokal elektriker, hvor de henviser kunder til hinanden. Det har
indtil videre veeret en god forretning for selskabet, da samarbejdet har udmgntet sig i en
ekstraomsaetning pa 5% af den samlede omsaetning. Viggo er meget imponeret over, hvordan
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Martin er i stand til at etablere samarbejdsaftaler og fa ny ideer, der selv de til tider virker for
nytaenkende til Viggo.

Viggo @nsker at blive pensioneret som 65-arig, da han mener han har tjent arbejdsmarkedet nok til
den tid. Sa vil han bruge tiden efter arbejdslivet til at ga pa jagt og rejse til Graekenland med Klara,
som de gjorde da de var unge. Viggo gnsker ikke, at selskabet skal overdrages til andre end Martin
og Niklas da de begge gnsker at overtage selskabet. Da Viggo og Klara har en fin privatgkonomi og
deres pensionstilvaerelse er sikret, sa ser han gerne, at der bliver taget hgjde for selskabets
gkonomiske fremtid. Viggo teenker derfor ikke pa at fa en stor likviditetsmaessig gevinst ud af
generationsskiftet, da han mener hans fremtid er sikret.

10 INDLEDNING AF GENERATIONSSKIFTE | VIGGOS VVS A/S

10.1 BL@®DE VARDIER

Der er mange involverede parter i dette generationsskifte bade, som passive og aktive. Viggo har
overdraget en del af den daglige ledelse i selskabet og fgler sig klar til en glidende overdragelse til
den nye indtraeder. Viggo vil dog gerne beholde sin bestyrelsespost i selskabet indtil
generationsskiftet er fuldfgrt. Viggo er klar til pensionstilvaerelsen om 5 ar, sa generationsskiftet skal
starte i 2018 for at det kan nas, han vil dog gerne arbejde mindre nar han fylder 60 ar til sommer for
at pleje sine fritidsinteresser.

Viggo har endnu ikke drgftet generationsskiftet med Niklas, da han som udgangspunkt gerne vil
have selskabet bliver i familien. Viggo mener dog, at Martin vil have brug for nogle lederkurser, da
der er forskel pa at lede en afdeling og et helt selskab. Martin har dog udvist gode lederevner i hans
afdeling, og derfor mener Viggo ogsa, at det er muligt, at han kan tillaegge sig de lederevner, specielt
inden for entreprisekunde, som er selskabets stgrste omsaetning. Niklas leder i dag den afdeling, og
hvis Martin skal overtage selskabet kraever det et fremtidigt samarbejde mellem de to. Viggo mener,
at Niklas ogsa er en steerk kandidat, da han leder en afdeling med mange medarbejdere og derfor
naturligt vil kunne overtage selskabet.

Martin vil fortsaette i selskabet efter hans far stopper og vil iseer gerne overtage det. Martin vil gerne
overtage selskabet billigst muligt, da han kender sine foreeldres gode gkonomi og fordi han
forventer, at den kommende familieforggelse ogsa vil begraense hans og Tinas radighedsbelgb over
de kommende ar.

Nana er ikke interesseret i selskabet, men da hun gerne vil etablere sig i udlandet efter studiet og
ikke har en opsparing efter tidligere udlandsophold, vil hun ogsa gerne have en gkonomisk gevinst
med overdragelsen af selskabet, og sa gerne, at selskabet blev solgt dyrest muligt til 3. mand.
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10.2 HARDE VARDIER

Da selskabet har opbygget en ikke ubetydelige egenkapital, giver det en nogle adgangsbarriere for
overtageren i et generationsskifte.

Viggo og Klara skal udarbejde et budget, sa de kan fa et overblik over deres gkonomi, den dag de
ikke laengere er pa arbejdsmarkedet. Hvis budgettet viser, at de kan leve af deres opsparing, kan de
overdrage selskabet til Martin, da han ikke behgver overtage til handelsvaerdi. Hvis budgettet viser
de mangler likviditet til tilveerelsen som pensionister, skal de szelge til hgjest bydende, som typisk
vil veere 3. mand.

Martin har allerede veeret i banken og drgftet muligheden for at lane til finansieringen af
overtagelsen af sin fars selskab. Pa baggrund af han og Tinas gkonomi, samt frivaerdi i huset, har
banken givet lanetilsagn pa DKK 1 mio. Martin og Tina har drgftet situationen, og Tina stgtter Martin
i hans drgm om at overtage selskabet. Tina gnsker dog ikke, at deres privatgkonomi skal lide et stort
pres, da de venter tvillinger til sommer, og hun vil ogsa gerne, at der fortsat er rad til ferier og
opretholde deres levestandard.

10.3 INTERN ANALYSE AF SELSKABET

| Viggos VVS A/S vurderes det, at VVS-markedet er opadgaende, hvilket ogsa ses i selskabets
budgettal (se bilag 4). Viggo vurderer, at Martin vil veere den kompetente overtager af selskabet, da
han kender selskabets ansatte og den struktur, som Viggo har oparbejdet i selskabet.

Selskabets gkonomi er solid og Viggo har ikke tgmt selskabet for likviditet via udlodning af udbytte,
da han gerne vil fremsta, som en trovaerdig samarbejdspartner over for kunder og leverandgrer.
Ved regnskabsaflaeggelsen for 2017 havde selskabet en egenkapital pa DKK 4.4 mio. (se bilag 2).
Selskabets aktiver bestar primaert af firmabiler og veerktgj, der er egenfinansieret og selskabet har
derfor ikke lant kapital til at finansiere driften.

Selskabet har etableret forretningsgange pa de forskellige omrader og afdelinger, hvorfor Viggo
mener selskabet er lige til at overtage.

10.4 EKSTERN ANALYSE AF SELSKABET

VVS-markedet har vaeret opadgaende de senere ar og med fortsat nybyggeri i forbindelse med
udstykning og offentlige byggeprojekter forventes det at forsaette i fremtiden. Selvom mange af
leverandgrerne har et personligt forhold til Viggo, har Martins tid i selskabet gjort, at de ogsa har
m@dt og handlet med ham flere gange. Viggo mener derfor ikke, at generationsskiftet vil veere et
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problem i forhold til relationer med samarbejdspartnere, da de andre ledende medarbejdere ogsa
forventes at forsaette i selskabet efter generationsskiftet.

10.5 RADGIVERS ROLLE

Viggo har holdt flere mgder med sin revisor, for at drgfte mulighederne for et generationsskifte.
Viggo har hgrt om muligheden for at overdrage med succession, som han mener vil vaere fordelagtig
over for Martin, da han og Tina venter tvillinger til sommer, men har hgrt, at det ogsa kan vaere
relevant for Niklas. Viggo vil ogsa gerne hgre om muligheden for at selskabet kan overdrages over
flere rater, da han er usikker pa, om han vil overdrage hele selskabet af en omgang? Det er dog hans
plan, at selskabet skal overdrages helt pa leengere sigt.

Viggo vil ogsa gerne, at der bliver taget hensyn til Nana i et generationsskifte. Viggo og Klara har
snakket om muligheden for enten et arveforskud svarende til den vaerdi, der tilskrives Martin ved
overdragelsen af selskabet eller ved, at der udarbejdes et testamente, hvor det fremgar at Martins
del nedskrives med samme veerdi.

11 VARDIANSATTELSE AF VIGGOS VVS A/S

| forbindelse med et generationsskifte er det et vigtigt element, at fa vaerdiansat selskabet, sa Viggo
som overdrager og den kommende erhverver kan regne pa de finansielle og skattemaessige
konsekvenser af generationsskiftet.

11.1 VARDIANSATTELSE VED OVERDRAGELSE TIL MARTIN

Hvis Martin skal erhverve aktierne i selskabet er han jf. ABL § 34, stk. 1 defineret som en
interesseforbunden part. Som beskrevet i afsnit 4, skal anskaffelsessummen for aktierne derfor ske
til handelsvaerdien. For at opggre handels vaerdien af selskabet benyttes TSS cirkulaere 2000-9.
Viggos VVS A/S er ikke bgrsnoteret, hvorfor der ikke er opgjort en handelsveaerdi pa tidspunktet for
overdragelsen.

Derfor ggres der brug af hjelpereglen i cirkulaeret til veerdianseettelsen. Hjeelpereglen tager
udgangspunkt i den indre vaerdi i selskabet, som defineres som aktivposter fratrukket
geeldsposterne i selskabet. Til brug for dette, benyttes det seneste aflagte arsregnskab i bilag 1 og
2, med enkelte korrektioner for evt. fast ejendom, associerede selskaber, immaterielle aktier, egne
aktier, goodwill samt udskudt skat.
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11.1.1 VARDIANSATTELSE AF GOODWILL

Vardiansaettelse af goodwill mellem interesseforbundne parter er gennemgaet i afsnit 4.2 ved brug

af TSS cirkulzere 2000-10. Der tages udgangspunkt i resultaterne for de seneste 3 ar, se bilag 1.

Beregningen for goodwill gennemgds nedenfor. Ved forrentningen af selskabets aktiver i

beregningen, skal de driftsfremmende aktiver, som likvider og veerdipapirer ikke indga i

beregningen®. Vardien af igangvaerende arbejde skal kun indga med nettovardien, saledes, at det

kun er forskellen mellem aktivvaerdien og de modtagne forudbetalinger, der skal indga. Aktiverne

til forrentningen udger fglgende:

Aktiver i alt 25.231.686
- Veerdipapirer -961.345
- Likvide beholdninger -2.459.073
- Modtagne forudbetalinger  -15.866.823
= Aktiver til forrentning 5.944.445

Teorien for beregningen af goodwill er gennemgaet i afsnit 4.2.1. Nar forrentningsgrundlaget for

aktiverne er beregnet, kan goodwillen beregnes.

Resultat for skat
Reguleringer

- Renteindteaegter

+ Renteudgifter

= Reguleret resultat

Vaegtning

Sum af vaegtede resultater
Vaegtet reguleret resultat
Forrentning af aktier, 4%

Rest til forrentning af goodwill

5 SKM2001.132.LR

2015 2016 2017
1.056.898 2.307.753 1.666.684
-18.282 -30.101 -36.286
94911 63.959 122.701
1.133.527 2.341.611 1.753.099
x1 X2 x3
1.133.527 4.683.222 5.259.297

11.076.046

1.846.008
-237.778

1.608.230
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Herefter skal den beregnede goodwill forrentes med en kapitaliseringsfaktor, som et udtryk for
forholdet mellem goodwills levetid og en forventning til det fremtidige afkast.
Kapitaliseringsfaktoren er et udtryk for, hvor laenge det forventes at have et afkast af den beregnede
goodwill. SKAT anser levetiden pa goodwill for 7 ar*, medmindre, der er andet i selskabet, der taler
for dette, hvilket ikke er geeldende for Viggos VVS A/S.

Forrentningen af goodwill sker med kapitalafkastsats pa + 8%, herefter 9%. | den juridiske vejledning
fra SKAT, viser den i afsnit 4.2.1 omtalte matrix, at kapitaliseringsfaktoren for levetid pd 7 ar og en
forrentning pa 9%, er 2,76. Goodwill i Viggos VVS A/S er derfor DKK 4.438.715, afrundet DKK
4.438.000.

11.1.2 UDSKUDT SKAT

Handelsvaerdien skal korrigeres for den udskudte skat, der er opstaet, som fglge af goodwill
beregningen. Til brug for dette benyttes galdende sats for selskabsskat 22%. Se afsnit 11.1.3 for
dette.

11.1.3 SELSKABETS HANDELSVARDI

Veerdianszettelse tager udgangspunkt i den indre veerdi i regnskabet pr. 31. december 2017
reguleret for goodwill og den tilhgrende udskudte skat heraf.

Indre veerdi pr. 31. december 2017 4.424.474
Beregnet goodwill 4.438.000

Bogfart veerdi 0 4.438.000
Udskudt skat af ovenstaende (976.360)
Handelsvaerdi 7.886.114

Handelsvaerdien for aktierne i Viggos VVS A/S i et generationsskifte til interesseforbudne parter,
som Martin er dermed fundet i ovenstaende udregning.

46 SKM.2002.50.LSR
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11.2 VARDIANSATTELSE VED OVERDRAGELSE TIL NIKLAS

Ved overdragelse af selskabet til naertstaende medarbejder, som Niklas, vil det som udgangspunkt
ikke blive betegnet som naertstaende part, hvorfor vaerdiansaettelse vil fremga med udgangspunkt i
andre betingelser end hos beregningen for Martin. Overgangssummen for selskabet er bestemt af
markedskraefterne iht. efterspgrgslen pa et selskab af den type. Viggo kan risikere, at selskabet ved
denne veerdiansattelse kan veere mindre end den indre vaerdi.

Grundet det tette samarbejde mellem Viggo og Niklas i den daglige drift, samt, at Niklas har vaeret
ansat i hele selskabets levetid, er der etableret et staerkt band mellem dem, som har resulteret i et
teet personligt forhold. Viggo mener ikke, at selskabet ville vaere, hvor det er i dag, hvis ikke det
havde vaeret for Niklas. Det er dermed meget sandsynligt at SKAT jf. den juridiske vejledning
(C.C.6.4.1.3), vil anse Niklas, som veaerende en interesseforbunden part, da de ikke har modstaende
skattemaessige interesser. En overdragelse af selskabet til Niklas, vil derfor ske til samme
handelsvaerdi som til Martin.

11.3 DELKONKLUSION VARDIANSATTELSE

Selskabets handelsvaerdi blev pa baggrund af TSS cirkuleere 2000-9, opgjort til at veere DKK
7.886.114. Handelsvaerdien er gaeldende for bade Martin og Niklas, da de anses som varende
interesseforbundne parter jf. afsnit 11.2. | beregningen af handelsvardien, er der taget hgjde for
goodwillberegningen iht. TSS cirkulzere 2000-10 ligesom, der er beregnet udskudt skat af den
beregnede goodwill. Ud over goodwill, er der ikke foretaget andre reguleringer.

12 SUCCESSIONSKRITERIER

Hvis selskabet skal overdrages via skattemaessig succession, skal kriterierne, der er omtalt i afsnit 7
overholdes.

Ud over de ovenstaende punkter, kan overdragelsen jf. ABL § 35, kun ske til den definerede
familiekreds eller neertstdende medarbejdere. Bade Martin og Niklas opfylder det krav, da de
henholdsvis er sgn og nzertstaende medarbejder med over 3 ars ansattelse inden for de sidste 5 ar.

Viggo har, over for sin revisor, ytret gnske om, at overdragelsen af selskabet kunne ske af flere
omgange, hvorfor han skal vaere opmaerksom pa, at mindst 1% af selskabskapitalen skal overdrages
for at kunne benytte reglerne ved skattemaessig succession.
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Selskabet defineres ikke som pengetank, da selskabet ikke beskaeftiger sig med udlejning af
ejendomme eller mere end 50% af dets indtaegter via likvider, vaerdipapirer og lignende. Nedenfor
fremgar at aktivkriteriet for pengetankselskaber ikke er opfyldt:

Likvider i alt over seneste 3 ar 10.317.547
Vaerdipapirer i alt over seneste 3 ar 961.345
Gennemsnit heraf 3.759.630
Gennemsnitlige aktiver 23.938.589
Andel i % 15,71%

Da Viggos VVS A/S er et almindeligt aktieselskab, falder det ikke ind under reglerne for ABL § 19. Der
kan ikke succederes i aktier, hvor der konstateres en negativ avance ved overdragelsen. |
veerdiansaettelsen er handelsvaerdien opgjort til DKK 7.886.114, hvor Viggos anskaffelsessum for
aktierne i selskabet er DKK 500.000, hvorfor avancen er opgjort til DKK 7.386.114. Saledes, er der
ikke tale om en negativ avance ved overdragelsen. Generationsskiftet med Martin og Niklas, som
erhverver af selskabet lever derfor op til kriterierne om at benytte skattemaessig succession.

13 SPALTNING AF VIGGO VVS A/S

Ophgrsspaltning er for Viggo, slet ikke en mulighed, da han gerne vil, at selskabet beholder det gode
navn selskabet havde faet opbygget i branchen samt gode betingelser hos leverandgrer der er
tilknyttet selskabets CVR-nummer.

Viggo har spurgt sin revisor, hvordan reglerne er for grenspaltning. Kravene for grenspaltning er, at
den spaltede del af selskabet skal vaere en selvstaendig fungerende enhed, der skal kunne drives for
egne midler. Selskabets aktiver skal i den forbindelse ogsa analyseres, for at se, om det er muligt at
adskille dem fra hinanden i spaltning til selvstaendige selskaber.

Da selskabet umiddelbart ikke kan opdele driften eller aktiverne i flere forskellige afdelinger grundet
samarbejde i selskabet pa tvaers af afdelingerne. Hverken Niklas eller Martin er interesseret i at
overtage dele af et spaltet selskab og Viggo mener ogsa, at netop samarbejdet og fleksibiliteten pa
tveers af afdelingerne har bragt dem, hvor de er i dag, hvorfor spaltning af selskabet ikke er relevant
i et generationsskifte i Viggo VVS A/S.
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14 TILF@RSEL AF AKTIVER FRA VIGGO VVS A/S

Tilfgrsel af aktiver fra Viggo VVS A/S, kan i hgj grad sammenlignes med spaltning gennemgaet i afsnit
13. Derfor er det ogsa de samme grunde der ggr, at Viggo ikke har lyst til at benytte denne model.
Da Viggo gerne vil overdrage selskabet, er han ikke interesseret i at modtage aktier eller anparter i
et andet selskab, som vederlag for overdragelsen. Viggo er interesseret i at aktiviteten i selskabet
holdes samlet, da det efter Viggos mening, er det, der skaber vaerdien i selskabet. Bade Niklas og
Martin er som mulige overtager ogsa kun interesseret i at overtage et samlet selskab. Pa baggrund
af dette, vurderes modellen ikke relevant i et generationsskifte i Viggo VVS A/S.

15 GENERATIONSSKIFTEMULIGHEDER

| de kommende afsnit vil der blive opstillet to teoretiske generationsskiftemodeller, til Viggos sgn
Martin og til ngglemedarbejderen Niklas. Modellerne er til brug for, at Viggo bedre kan tage en
beslutning, om den rette Igsning pa det forestaende generationsskifte. Fordele og ulemper vil blive
gennemgaet, ligesom finansieringen af generationsskifte og de fremtidige gkonomiske aspekter for
selskabet. | begge modeller tages der udgangspunkt i handelsveerdien, som er blevet beregnet i
afsnit 11.

15.1 GENERATIONSSKIFTE TIL MARTIN

15.1.10VERDRAGELSE VED SUCCESSION

Martin lever op til kriterierne for overdragelse med skattemaessig succession iht. afsnit. 12. For
bedre at kunne sammenligne de to Igsninger gennemfgres generationsskiftet i dette afsnit med
100% af selskabet, selvom Viggo har ytret gnske om en glidende overgang af ejerskabet.

Fordelene ved at overdrage selskabet til Martin med skattemaessig succession, vil for Viggo veere, at
han ikke bliver beskattet af avancen, nar selskabet overdrages. Den latente skat vil dermed fglge
aktierne i selskabet frem for Viggo og vil fgrst komme til beskatning den dag Martin afhaender
aktierne. For Martin vil konsekvensen af dette vaere, at han traeder i sin fars skattemaessige spor og
det anses dermed, at han har erhvervet aktierne pa samme tidspunkt, med samme hensigt og til
samme pris som da Viggo stiftede selskabet.
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15.1.1.1 FINANSIERING

Finansieringen er ikke uvaesentlig af generationsskiftet og er gennemgaet tidligere i afsnit 8. Ved et
generationsskifte til familie, er det muligt at finansiere det hele eller dele af generationsskiftet via
gave.

15.1.1.1.1 GAVE ELLER ARV

Modtager Martin hele eller dele af selskabet som gave eller arv, vil han blive afgiftsbeskattet af den
verdi som overdragelsen udggr. Martin har derefter muligheden for at udlodde udbytte af
selskabet, for at kunne finansiere den afgiftsbetaling, der kommer af gavevaerdien.

Dette kan dog have konsekvenser for selskabet, da dets frie midler vil bliver vaesentligt reduceret
og kan fa konsekvenser for dets fremtidige drift. Fordelen ved gave er dog ogsa, at den skattepligtige
avance ved overdragelsen nedsaettes med en passivpost pa 22%. Formalet med passivposten er, at
kompensere for den latente skat, der pahviler aktierne i selskabet, som Martin overtager ved
overtagelsen af selskabet. De 22% opggres af den skattepligtige avance, der ville have vaeret opnaet
ved salg til 3. part, som for selskabet er opgjort til DKK 7.386.114.

Belpbet anses for at vaere avancen der ville have vaeret ved overdragelse til 3. part, og er derfor det
belgb passivposten skal beregnes af. Det afgiftspligtige belgb kan derfor opggres til fglgende:

Skattepligtig avance 7.386.114
- Passivpost pa 22% -1.624.945
= Afgiftspligtig belgb 5.761.169

Finansieres overdragelsen kun som gave, bliver Martin afgiftsbeskattet som fglgende:

Afgiftspligtigt belgb 5.761.169
Afgiftsfrit belgb, jf. BAL § 22 -64.300

5.696.869
Afgift heraf, 15% 854.530

Gaveafgiften, der skal betales er ikke et uvaesentligt belgb og det skal vurderes om selskabet har frie
midler til at udlodde udbytte til finansieringen af dette.
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| afsnit 10.2 fremgar det, at Martins bank har givet lanetilsagn pa DKK 1 mio., saledes det er en
mulighed for Martin at lave en delfinansiering af generationsskiftet der vil nedsaette arveafgiften:

Afgiftspligtigt belgb 5.761.169
Lanetilsagn -1.000.000
4.761.169
Afgiftsfrit belgb, jf. BAL § 22 -64.300
4.696.869
Afgift heraf, 15% 704.530

Delfinansieringen nedbringer saledes kun gaveafgiften med DKK 150.000, og er dermed stadig et
vaesentligt belgb.

Overdrages selskabet til Martin som gave, vil Nana ogsa skulle tilgodeses. Viggo skal i den
forbindelse overveje, om Nana skal have en lignende gave eller arveforskud, hvilket selvfglgelig
kreever gkonomiske raderum i den private gkonomi til dette. Pa grund af den hgje afgift, der skal
betales via gave, er de andre former for finansiering gennemgaet i kommende afsnit.

15.1.1.1.2 GALDSBREV

Overdragelsen i generationsskiftet til Martin kan ogsa finansieres via et geeldsbrev fra Viggo til
Martin. | det tilfeelde vil det veere Viggo, der finansierer generationsskiftet, da der opstar til
tilgodehavende hos Martin. Lanet omtales ogsa, som et familieldn, som kan veere rente- og
afdragsfrit. Der kan lanes rentefrit safremt fglgende tre punkter er opfyldt*’:

e Derertale om et reelt geeldsforhold
e Der oprettes og underskrives et gaeldsbrev
e Geldsbrevet skal indeholde lanevilkdr, herunder at det er et anfordringslan

Med anfordringslan menes, at lanet kan indfries med kort varsel. Da Viggo og Martin er
familierelaterede, vurderes det ikke sandsynligt, at Viggo vil indfri lanet uden aftale herom.
Udstedelsen af geeldsbrevet vil ggre det likviditetsmaessigt nemmere for Martin at overtage
selskabet med det samme, og han vil kunne indfri [dnet i takt med udloddet udbytte eller ved gave
fra Viggo.

47 https://familieadvokaten.dk/emner/616.html
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15.1.1.1.3 EARN-OUT

Viggo og Martin kan ogsa udarbejde en earn-out aftale, som en finansieringsmulighed. Den aftalte
kebesum, vil dermed veere en procentdel af de kommende ars omsaetning. Betalingsbyrden for
Martin vil med denne model blive lettet, hvorefter overdragelsessummen vil falde over tid. Det skal
dog overvejes, om selskabet kan baere den likviditetsmaessige byrde sa lzenge aftalen star pa.

Viggo patager sig ved dette en risiko, da den endelige overdragelsessum afhaenger af selskabets
prestationer over de kommende ar. Martin vil have muligheden for at pavirke
overdragelsessummen negativt, da han selv er aktiv i selskabet. Dette anses dog ikke, som vaerende
Martins hensigt at modarbejde en god omsaetning i selskabet, da han selv vil eje selskabet efter et
generationsskifte.

Den samlede overdragelsessum udggr beskatningsgrundlaget for Viggo, hvorfor den beregnede
earn-out i overdragelsesaret skal kapitaliseres til nutidsveerdi. Har Viggo realiseret mindre end det
forventede belgb efter udlgb af earn-out aftalen, kan tabet traekkes fra.

15.1.1.2 DELKONKLUSION FOR SKATTEMASSIG SUCCESSION

Den vasentlige faktor med et generationsskifte med skattemaessig succession er finansieringen
heraf. Generationsskiftet skal planlaegges i god tid, saledes Viggo og Martin kan tilrettelaegge deres
gkonomi herefter og, specielt Martin, ma klarggre sin gkonomi til den fremtidige finansiering af
overtagelsen. Nar selskabet overdrages inden for familien, er der fordelagtige
finansieringsmuligheder at ggre brug af.

Anskaffelsessummen for selskabet er hgj og det vil lette finansieringsproblemet for
generationsskiftet, hvis finansieringsmulighederne kombineres, med en delvis overdragelse via gave
og via et rentefrit anfordringsgaeldsbrev. Hvordan fordelingen i kombinationen skal veere, kommer
an pa Viggos personlige gkonomi, da der ogsa skal tages hensyn til Nana. Nana kan kompenseres
ved et forskud pa arven, som gave eller via testamente og hun vil pa den made ikke blive forfordelt
i generationsskiftet.

Pa denne made vil selskabet ikke lide en gkonomisk belastning og driften vil kunne fortsaette som
feér generationsskiftet.

15.1.2 AKTIEOMBYTNING

@nsker Viggo ikke at benytte den skattemaessige succession som en model for generationsskiftet,
kan der i stedet foretages en omstrukturering af selskabet, via en aktieombytning. Benyttes denne
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model, undgas det, at overdragelsen af aktierne i selskabet resulterer i en beskatning af avancen for
Viggo. Aktieombytningen, der er gennemgaet i afsnit 5.1, foregar ved at Viggo stifter et
holdingselskab, hvor han som apportindskud indskyder aktierne i Viggos VVS A/S.

Aktieombytningen kan foretages skattefrit, og der skal ikke s@ges om tilladelse hos SKAT, da
hovedformalet er et generationsskifte. Ved denne model opstar reglerne om holdingkrav, hvorfor
holdingselskabet ikke ma afsta aktierne inden for en 3 arig periode. Da Viggo gerne vil ga pa pension
som 65 arig, er der 5 ar tilbage til at gennemfgre generationsskiftet, og altsa tid nok til, at overholde
3 ars reglen i holdingkravet.

Tidspunktet for ombytningen vil vaere den dato, hvor aktieombytningen endelig vedtages. Datoen
for stiftelsen af holdingselskabet, vil vaere den fgrste dag i det indeveerende regnskabsar for Viggos
VVS A/S, 1. januar 201848,

| bilag 3 ses en gennemfgrt skattefri aktieombytning pr. 1. januar 2018. Viggo Holding ApS som er
det nystiftede holdingselskab, har anskaffet aktierne til handelsvaerdi, som i dette tilfaelde er indre
veerdi, til DKK 4.424.475 og til kurs 8,84. Den oprindelige anskaffelsessum, -tidspunkt og hensigten
med anparterne er overfgrt fra Viggo til Viggo Holding ApS.

Ved at foretage den skattefrie aktieombytning er en af fordelene, at holdingselskabet, nar
holdingkravet er udlgbet, skattefrit kan szelge anparter i Viggo VVS A/S. Holdingselskabet kan ogsa
modtage udbytte fra driftselskabet skattefrit, da det fgrst er nar holdingselskabet udlodder udbytte,
at Viggo bliver beskattet af dette. Pa denne made kan Viggo ggre balancesummen i Viggo VVS A/S
mindre og gkonomisk lettere at overtage for overtageren af selskabet. Viggo vi ligeledes kunne
spare op til sin pension i holdingselskabet.

Efter omstruktureringen vil holdingselskabet blive defineret, som et pengetanksselskab, hvorfor det
ikke er muligt at g@re brug af skattemaessig succession, nar selskabet skal afstas. Det vil medfgre
fuld afstaelsesbeskatning den dag det skal afstas. Det kraever derfor en planlaegning for udlodningen
af udbytte saledes selskabet har den mindst mulige balance ved afstaelse.

15.1.3A/B MODELLEN

| kombination med aktieombytningsmodellen kan A/B modellen benyttes som alternativ til den
skattemaessige succession, se afsnit 6 for gennemgang af modellen. Ved denne model vil
aktieklassen i Viggos VVS A/S bliver delt op A- og B-aktier, hvor Viggo Holding ApS vil blive tildelt A-
aktier med den forlods udbytteret.

48 S| § 40, stk. 6.
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Fordelen ved at anvende A/B modellen er, at Martin vil kunne erhverve sig selskabet billigere, da
selskabet kan erhverves til en lavere vaerdi end markedsveaerdien. Da Viggo ikke gnsker yderligere
kapital bunden i Viggo VVS A/S, vil modellen blive benyttet ved en a&ndring af selskabets vedtaegter.
Vedtaegterne aendres saledes, at halvdelen af aktiekapitalen sendres til B-aktier uden stemme- og
udbytteret. Martin vil kunne erhverve sig B-aktierne til kurs pari (kurs 100).

Viggo Holding ApS vil kunne modtage udbytte fra Viggos VVS A/S og salge aktier i driftselskabet
skattefrit, sa laeenge, der er tale om datterselskabsaktier. Viggo vil ikke blive beskattet af afstaelsen
personligt, da det er hans holdingselskab, der ejer aktierne i driftselskabet.

Benyttes selskabsveerdien, som beregnet i afsnit 11.1.3, vil den forlods udbytteret for A-aktierne
veere DKK 7.386.114. Viggo og Martin kan aftale begraenset periode pa 10 ar, eller, til der minimum
er udloddet DKK 7.000.000, og udbyttet vil kun udloddes, nar det er driftsmaessigt forsvarlige over
for selskabet. A-aktiernes rettigheder vil dermed blive ophavet efter perioden pa de 10 ar, eller
efter, at der er blevet udloddet DKK 7.000.000.

Benyttes denne model patager Viggo Holding ApS sig en risiko for, at han ikke far det fulde udbytte
fra driftselskabet. Martin vil ligesom ved earn-out metoden have mulighed for at pavirke
driftselskabets resultater for at mindske udlodningen af udbytte, men ligesom ved earn-out
metoden vurderes det ikke for et problem grundet de familiemaessige forhold. Ud over denne risiko
er en anden ulempe at driftselskabets frie reserver vil blive nedbragt over tid, og de gode
samarbejdsaftaler, som Viggo har opbygget vil kunne lide under dette. Hvis selskabet fortsaetter
vaeksten og lever op til selskabets budgettal i bilag 4, vurderes det dog, at selskabets frie reserve vil
kunne veere dette.

| det personlige regi kan det have stgrre konsekvenser og vaere en yderligere ulempe, da
overdragelsessummen kan vare sveer at fastsaette og dermed, hvor meget Nana skal tilgodeses
med. Fgrst nar Martin har overtaget driftselskabet 100% og Viggo Holding ApS ikke lengere ejer
aktier i driftselskabet, kan det opggres hvor meget Martin har realiseret ved overtagelsen af
selskabet og dermed, hvor meget Nana skal tilgodeses med.

Modellen kan ogsa benyttes uden at foretage aktieombytningen inden, Viggo vil dog blive beskattet
af det udloddet udbytte som aktieindkomst, hvilket vil vaere en hgj skattebetaling det forlods
udbytte taget i betragtning.

15.1.4KONKLUSION FOR GENERATIONSSKIFTE TIL MARTIN

Der er flere muligheder for generationsskifte til Martin og saledes at beholde selskabet inden for
familien. Martin kan benytte den skattemaessige succession ved overtagelsen af selskabet, hvilket
vil veere fordelagtigt skattemaessigt for bade Viggo og Martin. Ulempen ved den skattemaessige
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succession, er den store finansiering pa palagges Martin ved generationsskiftet. A/B modellen kan
benyttes, som et alternativ til den skattemaessige succession, hvilket resulterer i et mere lempeligt
finansieringskrav over for Martin. Viggo vil dog i denne model blive beskattet af de fremtidige
udbytter og kapitalbindinger i sit holdingselskab.

15.2 GENERATIONSSKIFTE TIL NIKLAS

15.2.1O0VERDRAGELSEN VED SUCCESSION

Jf. ABL § 35 er det muligt at overdrage selskabet til Niklas ved skattemaessig succession, da han lever
op til de kriterier det kraeves, der er gennemgaet i afsnit 12.

Niklas vil have mulighed for at erhverve sig selskabet ved brug af skattemaessige succession og pa
den made udskyde den latente skat til det tidspunkt, han afstar aktierne, ligesom Viggo vil undga
beskatning, da beskatningen fglger aktierne.

Processen for et generationsskifte til Niklas, som naertstaende medarbejder ligner processen som
for Martin i afsnit 15.1.1. Niklas vil dog have nogle andre finansieringsmuligheder, som vil blive
gennemgaet i de fglgende afsnit.

15.2.1.1 FINANSIERING

Finansieringen af et generationsskifte er som oftest, et af de stgrste problemer, da det kan veere
svaert for erhververen at rejse kapital nok til at kunne overtage selskabet. Der kraeves lige sa stor
planlaegning af finansieringen af overtagelsen i et generationsskifte, som det ggr at planlaegge de
andre faktorer i og omkring selskabet.

Da Niklas ikke har en familiemaessig relation til Viggo, kan der ikke opnas de samme fordelagtige
finansieringsmuligheder, som Martin har. Da der ikke er en familierelation mellem Niklas og Viggo,
kan det ogsa tage hardt pa det personlige forhold gennem et generationsskifte.

15.2.1.1.1 GAVER

Det er efter reglerne muligt at overdrage selskabet, som gave fra Viggo til Niklas, men da Niklas ikke
er en del af den definerede personkreds i BAL § 22, vil han blive indkomstbeskattet af gavevaerdien.
For Viggo er det heller ikke en mulighed at overdrage selskabet som gave, da det vil stille ham og
den samlede familie gkonomisk darlig.
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15.2.1.1.2 GALDSBREV

Viggo har ligesom over for Martin, muligheden for at finansiere generationsskiftet til Niklas via et
anfordringsgaeldsbrev. Viggo vil formentlig stille st@rre krav til, at Niklas indfrier geeldsbrevet, end
han ville have gjort over for Martin og vil ikke tage hensyn til selskabet, da det nu er ude af familiens
ejerskab.

Galdsbreve i dette tilfeelde vil blive forzeldet efter 10 ar, og foraeldelsen kan kun afbrydes, hvis
kreditor over for debitor erkender sin forpligtelse jf. foraeldelseslovens § 15. Det kan enten ske ved,
at kreditor udtrykkeligt eller ved sin handlemade erkender forpligtelsen. Forzeldelsen af
geeldsbrevet kan derfor ikke afbrydes alene ved pamindelse fra debitor til kreditor.

Viggo vil derfor patage sig en risiko, da det er ham, der har udestaende med Niklas og der kan opsta
en situation, hvor Viggo kan tabe det resterende tilgodehavende, hvis Niklas ikke leengere har
mulighed for at tilbagebetale gzlden.

15.2.1.1.3 EARN-OUT

Ved earn-out metoden vil Viggo ligeledes baere en risiko, og en st@rre risiko end hvad tilfeeldet var
for brugen af earn-out metoden hos generationsskiftet til Martin i afsnit 15.1.1.3. Da Viggo og Niklas
ikke er familierelaterede, har Viggo ikke samme sikkerhed for, at Niklas ikke vil modarbejde vaeksten
i selskabet for at undga earn-out betalingen til Viggo.

15.2.1.1.4 FREMMEDFINANSIERING ELLER KONTANT BETALING

Finansieres generationsskiftet via fremmedfinansiering eller fremmedkapital, bzerer Viggo ingen
risiko, da han vil modtage overdragelsessummen med det samme. Niklas vil dog ikke kunne skaffe
finansiering pa denne made og det vil med palgbne renter ikke vaere en billig I@sning.

15.2.1.2 DELKONKLUSION FOR SKATTEMASSIG SUCCESSION

Grundet de ovenstaende afsnit, vurderes det ikke, som vaerende en mulig eller fornuftig metode for
Niklas og Viggo, at Niklas overtager selskabet ved brug skattemaessige succession.
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15.2.2A/B MODELLEN

Ligesom ved Martin, anbefales det at Viggo gennemfgrer en skattefri aktieombytning ved brug af
A/B metoden i et generationsskifte til Niklas. Se afsnit 15.1.2 for gennemgangen heraf.

Viggo gnsker ikke yderligere kapital bundet i selskabet, men hvis overdragelsen sker til Niklas er det
uden for familien og dermed har han ikke lige sa store bekymringer omkring dette. Ved en kontant
kapitaludvidelse vil selskabet fa etableret en ny aktieklasse i B-aktier, der ikke vil have stemme- eller
udbytteret fgr aftalen, om forlods udbytte til A-aktierne er udlgbet. Niklas vil derfor kun skulle
opdrive finansiering til kapitaludvidelsen af B-aktierne.

Den anden mulighed for at benytte A/B modellen er, den samme som for Martin i afsnit 15.1.3, ved
at eendre selskabets vedtaeger, saledes, at en andel af aktierne andres til B-aktier som Niklas senere
erhverver. Der er ikke fastsat nogen minimumskurs for aktierne, men for at undga skattemaessige
komplikationer sker overdragelsen til handelsvaerdien. Nar aftalen om forlods udbytteret er udlgbet
eller indfriet kan Viggo salge sine aktier tilbage til selskabet, hvorefter aktieklassen kan blive oplg@st
og Niklas vil veere hovedaktionzer.

Som naevnt i de tidligere afsnit, sa patager Viggo sig en risiko, ndr noget er resultatorienteret. | dette
tilfelde patager han sig risikoen for, at Niklas vil kunne modarbejde selskabets omsatningsvaekst
for at nedbringe overdragelsessummen til Viggo. Viggo baér derfor indarbejde i aftalen om forlods
udbytteret et minimumsvederlag i form af forlods udbytte, ligesom vaerdianseaettelse af den forlods
udbytteret kan indeholde en risiko- og rentefaktor.

15.2.3 KONKLUSION FOR GENERATIONSSKIFTE TIL NIKLAS

Skal Niklas overtages selskabet ved brug af skattemaessig succession, stilles der hgje krav finansielle
krav til ham, som erhverver af selskabet og kravene gg@r det naesten umuligt for ham at finansiere
erhvervelsen. Viggo vil ved den skattemaessige succession ogsa patage sig store risici, hvorfor det
ikke er vurderet, at metoden er attraktiv for nogen af de involverede parter.

Det er mere attraktivt for Niklas at ggre brug af A/B modellen, da finansieringen er
generationsskiftet er mere lempelig end ved den skattemaessige succession. Viggo vil ogsa her
kunne overdrage aktierne i Viggos VVS A/S uden, det far skattemaessige konsekvenser for ham, som
privat person, hvis han benytter den skattefrie aktieombytningsmodel. Viggo vil kunne spare op til
sin pensionstilvaerelse i holdingselskabet og vil kunne finansiere hans tid som pensionist via
udlodningsplan.
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15.3 KONKLUSION PA GENERATIONSSKIFTEMULIGHEDER

| afsnit 15.1 og 15.2 er mulighederne for overdragelse af selskabet til enten Viggos sgn Martin eller
ngglemedarbejderen Niklas gennemgaet. Pa baggrund af de to afsnit kan det konkluderes, at den
bedste Igsning pa et generationsskifte for Viggos VVS A/S vil vaere med Martin, som overtager, via
skattemaessig succession. Til grund for dette er der lagt vaegt pa Viggos gnske om, at selskabet skal
drives videre i familiens ejerskab, da det er med til at sikre Martin og hans nzeste generations
fremtid. Han er ud over dette meget imponeret over det Martin har skabt i selskabet og er sikker
pa, at han kan tillere sig de tidligere omtalte lederevner.

Viggo ligger ogsa vaegt pa at han ved at vaelge Martin som overtager af selskabet, vaelger en mindre
risikofyldt finansiering af overdragelsen, frem for en lang og risikofyldt overdragelse til Niklas.

16 KONKLUSION

| afhandlingen er det beskrevet hvordan generationsskiftet af et forestaende generationsskifte skal
gennemfgres, ligesom den teori, der ligger til grund for et generationsskifte er blevet gennemgaet.

| planlaegningen af et generationsskifte, skal der tages hensyn til de blgde og harde veerdier for de
involverede parter i generationsskiftet. De blgder veerdier for de involverede parter vil veere hvilke
gnsker overdrager af selskabet har til erhververen af selskabet samt, hvordan strukturen i selskabet
skal vaere efter generationsskiftet. Der skal ogsa tages hensyn til hvem der gnsker at erhverve sig
selskabet og, om der er andre relationer, der skal tages hensyn til. Der foreligger ikke en Igsning pa
dette omrade, der er geeldende for alle generationsskifter, da det er en konkret vurdering i hvert
selskab.

Nar et selskab skal igennem en generationsskifte er veerdiansaettelsen en ngdvendighed. Selskabet
veaerdiansaettes efter cirkuleere fra SKAT, hvis det overdrages til interesseforbundne parter. Er
overtager af selskabet en 3. part, kan der forhandles en pris mellem overdrager og erhverver.

Der findes flere generations- og omstruktureringsmodeller, der kan ggres brug af i et
generationsskifte. Ejes selskabet privat og kan driften ikke deles op i forskellige aktiver, sa vil det
ikke vaere hensigtsmaessigt at ggre brug af spaltning eller tilfgrsel af aktiver, da reglerne ikke tillader
dette og selskabets fremtidige drift vil veere bedst stillet, ved at beholde driften i et selskab. | stedet
kan der ggres brug af en skattefri aktieombytning og efterfglgende benytte A/B modellen.
Generationsskiftet kan ogsa foretages via en skattemaessig succession, hvor erhverver af selskabet
overtager de skattemaessige forpligtelser, der fglger aktierne.
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Der er mange skattemaessige aspekter der skal overvejes i et generationsskifte, hvor man er stillet
forskelligt afhaengig af, hvordan man som person defineres. Som overdrager af selskabet vil man
blive beskattet fuld ud af avancen, hvis man szlger til 3. part. Overdrages selskabet via
skattemaessig succession vil overdrager ikke blive beskattet, da den latente skat fglger aktierne.
Omvendt vil erhverver af selskabet kunne blive beskattet alt afheengig af, hvilken
finansieringsmulighed der vaelges.

Finansieringen af et generationsskifte er som oftest det, der skaber de stgrste problemer i et
generationsskifte, bade for overdrager og erhverver. Overdrager skal vaelge hvilke risici personen
har lyst til at tage ved finansieringen af et generationsskifte. Er erhverver af selskabet en 3. part
finansieres selskabet ved kontant betaling og overdrager har ingen risiko. Er erhverver af selskabet
en nertstaende medarbejder, tager overdrager stgrre risici, medmindre generationsskiftet
finansieres kontant, hvilket ikke er sandsynligt, hvorfor overdrager ma ga pa kompromis med de
tilhgrende risici. Ved overdragelse til neertstdende medarbejder finansieres et generationsskifte
bedst ved at benytte A/B modellen.

Overdrages selskabet til familie, kan finansieringen ske ved gave eller arv, hvortil, der palaegges en
afgift af vaerdien. Familierelateret overtager har ogsa muligheden for at overtage selskabet ved et
geeldsbrev, eller som en kombination af gave eller arv og geeldsbrev. Overdrager skal dog overveje,
om der er andre familierelaterede, der skal tilgodeses, hvis gave eller arv vealges som
finansieringsmulighed.
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18 BILAG

18.1 BILAG 1 — RESULTATOPG@RELSE

Resultatopggrelse

Bruttofortjeneste
Personaleomkostninger

Af- og nedskrivninger af
materielle anlaegsaktiver
Resultat f@r finansielle poster
Andre finansielle indtaegter
@vrige finansielle omkotsninger
Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

2017
12.541.160
-10.511.633

-276.428
1.753.099
36.286
-122.701
1.666.684
-395.050
1.271.634

2016
14.158.599
-11.663.902

-153.085
2.341.611
30.101
-63.959
2.307.753
-570.304
1.737.449

2015
9.927.595
-8.611.135

-182.932
1.133.527
18.282
-94.911
1.056.898
-271.376
785.522
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18.2 BILAG 2 — BALANCE

Aktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver i alt

Deposita
Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlzegsaktiver i alt

Materialer
Varebeholdninger i alt

Tilgodehavender fra salgs og
tjenesteydelser

Igangvaerende arbejde for fremmed
regning

Udskudte skatteaktiver

Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender i alt

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Veaerdipapirer i alt

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt
Aktiveri alt

2017 2016 2015
546.099 737.209 294.611
546.099 737.209 294.611

15.081 15.081 15.081
15.081 15.081 15.081
561.180 752.290 309.693
105.417 105.153 81.487
105.417 105.153 81.487
6.749.859 7.027.775 3.328.364
14.218.966 11.695.167 15.048.350
21.399 8.724 34.229
15.089 865 118.644
139.359 151.846 63.020
21.144.671 18.884.376 18.592.607
961.345 0 0
961.345 0 0
2.459.073 2.286.569 5.571.905
24.670.506 21.276.098 24.245.999
25.231.686 22.028.388 24.555.692
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Passiver

Virksomhedskapital
Overfgrt resultat
Egenkapital i alt

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Selskabsskat

Anden geld

Gaeldsforpligtelser i alt
Passiver i alt

2017

500.000
3.924.474
4.424.474

15.866.823
1.980.608
334.711
2.625.069

20.807.211
25.231.686

2016

500.000
4.386.174
4.886.174

12.752.586
1.455.661
646.869
2.287.099

17.142.214
22.028.388

2015

500.000
2.915.391
3.415.391

17.468.195
1.499.815
221.435
1.950.856

21.140.301
24.555.692

18.3 BILAG 3 — SKATTEFRI AKTIEOMBYTNING

31. december 2017

Regnskabsmaessig

Skattemaessig

Aktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 546.099 643.369
Deposita 15.081 15.081
Varelager 105.417 105.417
Tilgodehavende fra salg og 6.749.859 6.749.859
tjenesteydelser

Igangvaerende arbejder 14.218.966 14.218.966
Udskudt skatteaktiv 21.399 0
Andre tilgodehavender 15.089 15.089
Periodeafgraensningsposter 139.359 139.359
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 961.345 961.345
Likvide beholdninger 2.459.073 2.459.073
lalt 25.231.686 25.307.557
Passiver

Modtagne forudbetalinger fra kunder 15.866.823 15.866.823
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 1.980.608 1.980.608
Selskabsskat 334.711 334.711
Anden geeld 2.625.069 2.625.069
Selskabskaptital (bunden) - DKK 500.000

Fri kapital - DKK 3.924.474

Egenkapital 4.424.475 4.500.345
I alt 25.231.686 25.307.557
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Regnskabsmassig Skattemaessig
Aktiver
Datterselskab, Viggo Holding ApS 4.424.475 4.424.475
Passiver
Selskabskaptital (bunden) - DKK 50.000
Fri kapital - DKK 4.374.475
Egenkapital 4.424.475 4.424.475
18.4 BILAG 4 — BUDGETTAL
Resultatopggrelse

2018 2019 2020

Bruttofortjeneste 12.980.101 13.499.305 14.106.773
Personaleomkostninger -10.879.541  -11.314.722  -11.823.885
Af- og nedskrivninger af
materielle anlaegsaktiver -286.103 -297.547 -310.937
Resultat fgr finansielle poster 1.814.457 1.887.035 1.971.952
Andre finansielle indtaegter 37.556 39.058 40.816
@vrige finansielle omkotsninger -126.995 -132.075 -138.018
Resultat fgr skat 1.725.018 1.794.019 1.874.749
Skat af arets resultat -382.954 -398.272 -416.194
Arets resultat 1.342.064 1.395.747 1.458.555

Side 66 af 66



