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1 Summary

This master thesis concerns the process of restructuring and generational succession planning, including
consideration and preparation of a generational succession. To combine theory and practice, the thesis will
be based on a fictional case company. The thesis will focus on the process and analyse the opportunities,
requirements and risks for a company with only one shareholder. The case company will analyse the possi-

bilities when generational succession takes place to either a daughter or a close employee.

It is important to have control of the whole process in a generational succession. Complications might occur,
but with preparation and time, the effect of the complications can be reduced. It is therefore important to
prepare the company so it is ready to be transferred when the generational succession processis launched.

The valuation of the company depends on the person taking over the company. The valuation must
follow the valuation directions and circular issued by the Danish tax authorities. These valuation directions
and circular have been issued to assure that the valuation is performed as close to the market value as possi-
ble.

The thesis has focused on two restructuring models: demerger and share exchange. Both restructuring
models can be done with or without permission from the Danish tax authorities. When done without permis-
sion, there is a hold-on requirement to the shares for three years, which means that the shares cannot be sold
before after three years. When done with permission, the Danish tax authorities will require that all change
made after the demerger or share exchange is reported back to them for a given period, typicaly around
three years.

The thesis has focused on three different generational succession methods. sale of shares, tax succes-
sion and the A/B-model. Sale of shares will result in taxation of share premium for the seller and a high pur-
chase price for the buyer. Tax succession triggers no tax for any of the parties and it is possible to reduce the
acquisition cost with a gift. The model is good if there has to be a rapid transfer. The A/B-model ensures a
high transfer price without a high down payment from the buyer because the transfer and payment is mainly
made through an advance dividend rights. The A/B-model can be risky asit is dependent on the company's

performance.

The conclusion is that the right process of restructuring and the right generational succession method de-
pends on the parties involved and their decision on which parameters that are most important to them. Essen-
tial to the choice of model and method is the seller’ s wishes for whom his/her successor should be and how

much the seller wishes to obtain in transfer price.
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2 Indledende afsnit

2.1 Indledning

Tusindvis af firmaer skifter hvert & gjer via virksomhedshandel og generationsskifte, men meget kan ga galt,
og spergsmalene kan vaare mange. Hvem er bedst til at sikre firmaets fremtid, hvordan opnér ejerne den op-
timale pris ved salget af deres virksomhed, og hvilke skattemaessige muligheder er der for generationsskifte?
| den forbindelse er det essentielt, at ens virksomhed hele tiden er toptrimmet og klar til at gennemfare et
generationsskifte. Virksomhederne er ofte etableret af gerlederen, mens andre har arvet den. Inden for de
kommende 10 & stér 23.000 virksomheder over for et generationsskifte!, hvoraf hele 49 procent af virksom-
hederne er gjerledet.? Det betyder, at hvert ar traskker hundredvis af gjerledere sig tilbage fra deres virksom-
hed.

Undersggel ser viser, at op mod 61 % af alle virksomheder (A/S og ApS ikke barsnoteret) star over for
et gerskifte inden for de nasste 10 ar, heraf har 35 % af disse selskaber ikke en exit-strategi, mens 40 % ikke
ved, hvad selskabet er vaad.® Det kan have store konsekvenser for virksomheden, og det er vigtigt at magke
Sig, at det tager tid at gennemfare et succesfuldt generationsskifte. Kommer man som virksomhed for sent i
gang med gerskifte, eller er man ikke godt nok forberedt, ndr mulighederne byder sig, kan det betyde en
mindre salgspris, gdelaggge en god handel eller i vaarste fald medfarer lukning af selskabet.

Som virksomhed agerer man i en sterre kontekst og influerer ligeledes herpd. Det er afgerende, at et
generationsskifte sker optimalt, da det kan medfgre gget vakst for virksomheden samt stigende velstand for
hele Danmark gennem en forbedring i den gkonomiske udvikling. Hvorimod man kan risikere tab pa flere
milliarder og stigende arbejdd@shed, hvis gerne ikke forbereder salget i god tid. Derfor er det centralt, at
virksomhederne er salgsmodne* og fremstér fra deres bedste side, siledes at man optimerer virksomhedens
potentiale ved et salg.

Da gerledede virksomheder er afgarende for dansk gkonomi, er det vigtigt, at der i Danmark sikres
gode og vaadiskabende generationsskifter. En nylig foretaget analyse konkluderer, at familievirksomheder
stér for 60 % af beskadtigelsen, 45 % af omsagningen og 46 % af vaaditilvaksten i det private erhvervsliv®.

Ligeledes konkluderer analysen®, at de ejerledede virksomheders tre sterste udfordringer er:

- Sérbarheden over for aandringer i ejerlederens eller dennes familiestilstand,

1”"Boomi antallet af generationsskifter” (u.d)
2”"Boomi antallet af generationsskifter” (u.d.)
3 Erhvervs- og Byggestyrelsen (okt./nov. 2009)
4 FSR (2009), side 7.

5”Boomi antallet af generationsskifter” (u.d.)
6”Boomi antallet af generationsskifter” (u.d.)
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- Manglende evne og ressourcer til at planlasgge og imadegd aandringer i efterspergsel, kapitalmarke-
det og den teknol ogiske udvikling samt

- Generationsskifte og familievirksomhedernes manglende fokus pa planlasgning heraf.

Ovennaa/nte udfordringer skal sammenholdes med regeringens ophaevelse af formueskattekursens bereg-
ningsregel den 4. februar 2015 som grundlag for vaadiansadtelse af unoterede aktier ved generationsskifte
og et lovforslag, der vil medfare, at et bindesvar fra skattemyndighederne ikke altid vil vagre bindende.” Det
ma antages, at konsekvensen af ovenstdende regelaandringer vil medfere, at der fremover vil opsta usikker-
hed om de anvendte vaadier ved generationsskifte af familiegjede virksomheder, og at formueskattekursen
ikke laangere kan anvendes som standardkurs. Det ma antages, at et generationsskifte vil udl@se ggede skatter
end hidtil, idet formue-skattekursen tidligere har fungeret som en fordelagtig kurs i forbindelse med vaadi-
ansadtelsen ved generationsskiftet. Resultatet af disse regelaandringer kan i veaste tilfadde medfere, at gene-
rationsskifte ikke bliver gennemfert.

En undersggel se fra davaaende Erhvervs- og Byggestyrelsen® viser, at 23 % af virksomhedsgjerne for-
venter et generationsskifte til familie, mens 11 % af virksomhedsgjerne forventer et generationsskifte til
medarbejder.

For ale virksomhedsdrivende familier gadder, at der er mange udfordringer i forhold til gerlederens
tilbagetrakning og valg af generationsskiftemode!, og det er derfor vigtigt, at ejeren finder svaret pad mange
af felgende spargsmal: Hvornar skal der generationsskiftes? Hvornar er ejerlederen og virksomheden klar?
Hvordan skal der generationsskiftes? Hvilken model skal der vadges? Skal virksomheden viderefaresi fami-
lien eller sedges til medarbejdere, konkurrenter eller udefrakommende investorer? Er der interesse blandt ens
bern i at drive virksomheden videre, og hvis der er, er de kompetente? Og hvad derefter? Hvordan vil det g&
virksomheden, efter den valgte generationsskiftemodel er implementeret? Vil virksomheden trives under
fortsat familiegje, eller vil den blive oplast og arbejdspladserne flyttet et andet sted hen ved et eventuelt salg?

2.2 Malgruppe

Malgruppen til denne kandidatafhandling er selskabsejere, revisorer, advokater og andre radgivere, som har
en interesse i at vide, hvordan et generationsskifte af et aktionaaselskab med fokus pa gerskifte inden for
familien og medarbejdere kan foretages. Herudover vil kandidatafhandlingen give et samlet overblik over
gaddende lovgivning og regler i forbindelse med et generationsskifte til familien og medarbejdere, herunder
hvordan et generationsskifte kan gennemfares fra de indledende overvejelser, omstrukturering, generations-

skifte med vaadiansadtel se, beregning af eventuelle skatter og afgifter mv.

7 Christiansen (2015), s.14
8 Erhvervs- og Byggestyrelsen (okt./nov. 2009) Afsnit nr. 8
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Kandidatafhandlingen danner sdledes et overblik over generationsskiftet set ud fra en kandidatstude-
rendes synsvinkel og fremhaever sdledes en raskke muligheder og risikomomenter, der hhv. ber udnyttes og
afvaages.

Det forventes, at laeseren har et overordnet kendskab til de faglige termer, der bruges inden for genera-
tionsskifter og anden simpel lovgivning. Saledes vil en laeser uden indsigt i generationsskifte finde projektet
forholdsvis fagligt sveat, trods dets ma om klar forstaelighed, hvorimod eksperter pa omradet vil finde det
let leeseligt.

2.3 Problemformulering

Generationsskifte af en virksomhed er en omfattende proces, som har stor gkonomisk betydning for den en-
kelte gjer og samfundet, hvis det mislykkes. Sdledes vil denne kandidatafhandling redegare for, hvilke pro-
blemstillinger man traditionelt kan blive madt med i forbindelse med et generationsskifte af et hovedaktio-
naarselskab. Derudover vil afhandlingen vurdere, hvilke forhold virksomhedsgjerne og rédgiverne skal have
kendskab til for at foretage det mest fordelagtige generationsskifte. Problemformuleringen i denne afhand-
ling omhandler derfor, hvordan man klarger og foretager et optimalt generationsskifte. Pa baggrund heraf er

nedenstdende problemformulering opstillet:

"Hvorledes planlasgges og gennemferes et generationsskifte af et hovedaktionsaselskab i levende live, her-

under hvilke problemstillinger der typisk opstéar i forbindelse med processen?’

Kandidatafhandlingen indledes med en redegerelse af de indledende overvejelser ved et generationsskifte,

herunder:

Hvilke overvejelser og forhold skal der klargeres forud for et generationsskifte?

Hvilke vaardiansadtel sesmetoder kan anvendes ved overdragel se til interesseforbundne parter (fami-

lie og nage medarbejder)?

- Hvilke omstruktureringsmodeller kan benyttes ved optimering af den strukturelle selskabsstruktur,
og hvilke fordele og ulemper har de pagad dende modeller?

- Hvilke generationsskiftemodeller findes, herunder hvilke generationsskiftemodeller vil vaae mest

hensigtsmaessige for overdrager og erhverver?

Anayse af teorien er baseret pa en udarbejdet case for at belyse, hvordan teorien skal anvendesi den konkre-
te case og dermed, hvordan teorien anvendes i praksis. Endelig anskes en konklusion pa ovenstéende pro-

blemstillinger, mens en perspektivering vil afrunde kandidatafhandlingen.
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2.4  Problemafgraensning

Afhandlingen er afgramset til at omhandle gaveafgiftspligtige personer i henhold til BAL § 1, stk. 2 og naae
medarbejdere, jf. KSL 8§ 33 C, stk. 12 og ABL § 35. Afhandlingen vil sdledes ikke behandle lovgivning ved-
rerende salg til tredjemand, men inddrages, hvis det skannes nedvendigt af hensyn til besvarelsen. Afhand-
lingen vil behandle generationsskifte af et aktionaaselskab, hvormed afhandlingen afgramser sig fra genera-
tionsskifte til andre virksomhedsformer. Derudover afgraanses afhandlingen fra behandling af et generations-
skifte ved ded. Kandidatafhandlingen afgraanses fra behandlingen af udenlandske selskaber. Der er ligeledes
tale om et enkelt hovedaktionaarselskab, hvorfor scenarier med flere hovedaktionaarsel skaber ikke vil blive
behandlet.

| behandlingen af veardiansadtelsescirkulaget 185 af 17. november 1982 vil der ikke foretages en
naarmere uddybning af principperne for, hvordan formueskattekursen opgeres som falge af lovaandringen
den 5. februar 2015, hvor formueskattekursen blev ophaevet som vaardiansadtel sesprincip.

Der afgramses til kun at behandle to omstruktureringsmodeller: aktieombytning og spaltning. Ligele-
des afgramses der til kun at behandle tre generationsskiftemodel ler: salg af aktier, overdragel se af aktier ved
succession og A/B-modellen.

Da kandidatafhandlingen ikke behandler salg til tredjemand, herunder veardiansadtelse til tredjemand,
vil der ikke blive anvendt og udarbejdet en omverdensanalyse som fx Porters Five Forces, PEST dler
SWOT, da disse danner grundlag for en eventuel vaadiansadtelse af selskabet i forbindelse med salg til tred-
jemand.

Kandidatafhandlingen afgramses ligeledes fra at behandle formuedelen af et generationsskifte, bortset
fraen diskussion angaende formueoverdragel se (gave) ved valg af vaardiansadtel sesprincip.

Derudover vil kandidatafhandlingen ikke behandle den administrative del ved et generationsskifte, fx
udfeardigelseni form af de juridiske aftaler og dokumenter. Kandidatafhandlingen vil ligeledesikke behandle
den selskabsretlige behandling af selskaber, stiftelse, spaltning mv., medmindre dette findes nedvendigt af
hensyn til besvarel sen.

Der vil kun i begramset omfang blive inddraget finansieringsmuligheder for erhverver, og det vil sale-
desikke vage en selvstandig problemstilling eller analyse i kandidataf handlingen.

Kandidatafhandlingen vil kun omfatte den regulering, herunder love, som er gaddende pr. 3. december
2015. Afhandlingen vil kun i ngdvendigt begramset omfang inddrage tidligere lovgivning. Derudover vil
kandidatafhandlingen tage udgangspunkt i 2016-satser til fx beregning af skatten.

25 Metode
Indledningsvis beskrivesi dette af snit den metodiske tilgang, der er anvendt ved udfaardigel sen af
denne kandidatafhandling. Herefter prassenteres de forskellige typer af kilder anvendt i kandidatafhandlin-

gen.
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I denne kandidatafhandling anvendes en juridisk metode med udgangspunkt i lovgivning kombineret
med en fiktiv casevirksomhed. Formalet med at anvende den juridiske metode er at kunne tage stilling til en
juridisk problemstilling, sdsom at SKAT udfordrer en given generationsskiftemodel. Metoden bestdr for det
farste af en beskrivelse og identifikation af de retskilder, som kan inddrages i den juridiske argumentation.
For det andet er det vaesentligt at kunne fortolke retskilderne og vaae kritiske over for den information, som

| gbende indsamles og behandles.

251 Retsdogmatisk metode
| denne kandidatafhandling er den juridiske metode, som er anvendt den retsdogmatiske metode. Den har til
formd at beskrive geddende ret (de lege lata) og retstilstanden,® som den er ved brug af retskilderne.*®
Der er intet direkte hierarki mellem retskilderne, men der er en specifik rakkefglge, som skal anvendes ved
brug af den retsdogmati ske metode:**

- Regulering

- Retspraksis

- Retsssglvaner

- Forholdets natur

Udtrykket regulering daskker over en betegnelse for love, lovforarbejder, administrative forskrifter (bekendt-
gerelser, cirkulager o.1.).22

Kandidatafhandlingen vil primaat anvende regulering og retspraksis som retskilder for at besvare pro-
blemformuleringen og vil derudover benytte sig af juridisk litteratur til at komplementere besvarel sen, uagtet
at det er omdiskuteret, i hvilken udstragkning juridisk litteratur er at anse som en retskilde*. Under afsnit
2.5.2 vil kandidatafhandlingens juridiske grundlag blive beskrevet.

2511 Regulering
Besvarelsen af afhandlingen vil forega pa baggrund af en analyse af gaddende ret ved brug af reguleringen

pa omradet for veadiansadtel se, omstrukturering og generationsskifte, herunder love, bekendtgerel ser, cirku-
laarer, domme, artikler og publikationer. Lovforarbejder har som udgangspunkt ikke en retskildevaadi, men

anvendes hyppigt som fortolkningsbidrag til lovreglerne.** Problemformuleringen vil i besvarelsen blive

9 Blume (2009) s. 161

10 Blume (2009) s. 61

11 Blume (2009) s. 74f og Nielsen & Tvarng (2011) s.32
12 Nielsen & Tvarng (2011) s.73ff

13 Blume (2009) s. 159ff

14 Blume (2009) s. 52ff
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analyseret ud fraen fiktiv case: et eksempel pa en standardiseret dansk virksomhed. Lovgivning, regulativer
og cirkulager vil sAledes bliveillustreret med modellernes praktiske anvendelighed gennem opgaven i casen.
Det primaae EU-retlige lovgivningsgrundlag, som er relevant for kandidatafhandlingen, er fusionsdi-

rektivet 2009/133/EF.* Kandidatafhandlingen vil primaat beskagftige sig med den nationale regulering, men
vil, hvis ngdvendigt, inddrage direktivet. Implementeringen af fusionsdirektivet i national ret findes bl.a. i:

- Fusionsskatteloven

- Selskabsskattel oven

- Aktieavancebeskatningsloven

- Ligningsloven

Foruden ovenstdende er statsskattel oven og kildeskatteloven ligeledes relevante for kandidatafhandlingen.
Desuden er boafgiftsloven relevant, idet den beskriver reglerne for naatstdende familie og afgiften i forbin-
delse med gaver til disse.

Derudover vil fagende cirkulazrer og vejledninger vaae relevante:

Cirkulaaet nr. 185 af 17. november 1982

TSS-cirkulaae 2000-9

TSS-cirkulage 2000-10

Den juridiske vejledning 2016-1

Cirkulagrer og vejledninger udstedes pa baggrund af det administrative hierarki og er ikke bindende og behg-
ver ikke direkte lovhjemmel. Disse forskrifter indeholder regler, som er rettet til myndigheder og ikke til
borgere.’® Dette er modificeret ved, at flere vejledninger af myndighederne bliver opfattet som forpligtende
for borgere, saaligt henset til at det er muligt at paklage en afgarelse til den overordnede myndighed ved
afgerel ser truffet pa baggrund af den udstedte vejledning.t’

25.1.2 Retspraksis
Retspraksis og administrativ praksis vil indga i specialet for at illustrere retstilstanden pa nationalt niveau.

Kandidatafhandlingen vil primeat anvende afgerelser fra Landsskatteretten og Skatteradet, men ogsa afge-
relser fraVestre og @stre Landsret samt Hgjesteret vil indgai det relevante omfang.

15 Oprindeligt 90/434/EQF som amndret ved Radets direktiv 2005/19/EF
16 Blume (2009) s.121
¥ Blume (2009) s. 121
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Den teoretiske diskussion om generationsskiftemodellerne udspringer i hgj grad af retspraksis. Det er
vasentligt i fortolkningen af problemstillingen at inddrage afgarel ser fra praksistil at understette den endeli-
ge konklusion. Falgende afgarelser er saaligt vigtige:

- SKM 2007.431.LSR: Overdragel se of fast ggendom +/- 15 %
- SKM.2003.66.LR: A/B modellen

2.5.2 Juridisk grundlag

Generationsskifte er ikke et entydigt begreb, men anvendesi almindelighed i erhvervsmaessige ssmmenhaang
om de tilfadde, hvor der er tale om hel eller delvis overdragelse af en erhvervsmasssig virksomhed enten til
familiemedlemmer eller neare medarbejdere.’® De skattemaessige konsekvenser af et generationsskifte i le-
vende live afhaanger af, hvordan et sddant generationsskifte gennemfares. Grundlagggende kan et generati-
onsskifte gennemfares ved: 1) aimindelig overdragelse og 2) overdragelse med skattemasssig succession.

Derudover er der A/B-modellen, som er en lidt anderledes generationsskifterodel .

2521 Generationsskifte ved almindelig overdragelse

Foretages der et generationsskifte ved en ailmindelig overdragelse af en virksomhed, bliver virksomhedseje-
ren som udgangspunkt beskattet pa tidspunktet for overdragelsen af virksomheden, jf. SL § 4. Foretages der
derimod afstéelse af aktier i et aktieselskab, vil den sadgende ger blive beskattet efter de almindelige regler
for beskatning af aktier, jf. ABL 8 1. Ved et generationsskifte, hvor selskabet ssdger sine aktiviteter, vil for-
tjenesten blive beskattet i selskabet, og gjeren af selskabet bliver farst personligt beskattet, ndr aktierne sad-

ges.

2.5.2.2 Generationsskifte med skattemaessi g succession

Overdrages en virksomhed til en bestemt persongruppe, er det muligt at udskyde beskatningen, jf. ABL 88
34, 35 0g 36 samt KSL § 33 C. En skattemaessig succession medfarer, at virksomhedens nye g er indtrasder i
overdragerens skattemaessige stilling. Det vil sige, at overdragel sen af virksomheden ikke udlgser beskatning
for overdrageren pa overdragel sestidspunktet for afstielse af selskabet i generationsskiftet. Beskatning udlg-
ses, nar erhververen efterfalgende afstér sine kapitalandele. Beskatningen af et generationsskifte med skat-
temaessig succession sker efter reglernei ABL, EABL, KGL og AL.

25.2.3 Personkreds — generationsskifte med succession
Ifalge KSL § 33 C, stk. 1, og ABL § 34, stk. 1, nr. 1 kan et generationsskifte ved succession ske med fa@lgen-
de personkreds: barn, barnebgrn, sgskende, saskendes barn eller sagskendes barnebgrn. Derudover bliver

18 Halling-Overgaard og Olesen (2013) s.13
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adoptivforhold eller stedbarnsforhold sidestillet med naturligt slaegtskabsforhold, jf. KSL 8 33 C, stk. 1., 2.
pkt., og ABL § 34, stk. 1, nr. 1., 2. pkt., hvormed der kan foretages skattemaessig succession mellem disse
parter.

Foruden ovenstaende persongruppe kan der derudover foretages generationsskifte ved skattemaessig
succession til naae medarbejdere, ndr medarbejderen inden for de seneste fem indkomstdr i sammenlagt
mindst tre & har veget fuldtidsbeskedtiget og tillige pa overdragelsestidspunktet er fuldtidsbeskedtiget i
virksomheden, jf. KSL § 33 C, stk. 12, og ABL § 35, stk. 2.

Reglerne om succession gadder bade ved generationsskifte for personligt € ede virksomheder og for
selskaber.

25.2.4 A/B-modellen

A/B-modellen har ikke hjemmel i lovgivning, men bygger pa geddende praksis og felger |abende afgerel ser

og domme pa omradet. A/B-modellen bygger pa afgerelse SKM.2003.66.LR. Der henvises derudover til

bade SKM2010.2.SR, SKM2016.52.SR og SKM?2005.549.LR som relevante afgerelser i forbindelse med

A/B-modellen. Afgerelserne beskriver grundelementernei et generationsskifte ved brug af A/B-modellen.
Med A/B-modellen er der mulighed for at generationsskifte virksomheden gennem tildeling af en for-

lods udbytteret til overdrager og derved finansiere overdragel sen.

25.25 VaadianssHdtelse

ABL regulerer beskatningen af aktier, der overdrages mellem fysiske personer og selskaber. Der skal i den
forbindel se sondres mellem dattersel skabsaktier (ABL § 4 A), koncernselskabsaktier (ABL § 4 B) og skatte-
frie portefaljeaktier (ABL § 4 C). Datterselskabsaktier defineres som gjerskab af kapitalandel pa minimum
10 procent af et andet selskabs aktie- eller anpartskapital. Koncernsel skabsaktier defineres ved, at selskabet,
der ger kapitalandelene, er sambeskattede eller kan sambeskattes. Skattefrie portefaljeaktier defineres som
gjerskab af kapitalandele under 10 procent af aktier eller anparter, der ikke handles pa et reguleret marked.
Aktiverne vaardiansadtes til handelsvaardi, og overdragelsen skal ske pa vilkar svarende til handel mel-

lem uafhaangige parter, betegnet som "armslaangdeprincippet”, jf. LL 8 2, stk. 1. SKAT’s vaadiansadttel ses-
cirkulegrer fastsadter handelsvaardien af aktiver, der handles mellem ikke uafhaangige parter. Foruden cirku-
lagrer og vejledninger findes der en del afgarelser i praksis, som kan underbygge vaadiansadtelserne. | kan-
didatafhandlingen vil fglgende cirkulaerer og vejledninger vaare relevante:

- TSS-cirkulaae 2000-09 om vaardiansadtel se af aktier og anparter
TSS-cirkulaere 2000-10 om vaardiansadtel se af goodwill
Cirkulagenr. 185 af 17. november 1982 om vaadiansadtelsen af aktiver og passiver i dgdsboer m.m.
Den juridiske vejledning 2016-1, C.8.3.5.4.3 om vaadiansadtel se af fast gendom
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2526 Omstrukturering
Ved omstrukturering aandres eller tilpasses selskabsstrukturen, sa den tilpasses generationsskiftet, og der

tages hensyn til interessenternes gnsker. Muligheder for omstrukturering er fastsat i ABL § 36, stk. 1 og 2,
samt FUSL, som bygger pa fusionsdirektivet 2009/133/EF.*® Omstrukturering vedrerer spaltning (FUSL 88
15 aog 15 b), fusion (FUSL 88 1-11), tilfarsel af aktiver (FUSL 88 15 c og 15 d) og aktieombytning (ABL 8§
36). Fusion og tilfarsel af aktiver vil ikke blive behandlet i kandidatafhandlingen, jf. " Problemafgraansning”
afsnit 2.4.

253 Struktur og opbygning
Nedenstdende figur illustrerer opgavens struktur og opbygning samt beskrivelse af de enkelte hovedaf snit

Figur 1 Kandidatafhandlingens struktur. Kilde: egen tilvirkning

25.3.1 Indledende afsnit
De indledende afsnit omhandler identificering og klarlaggning af problemstillingen samt fastlagggel se af kan-

didatafhandlingens formd og udgangspunkt. Herefter vil metode og den juridiske ramme for afhandlingen
kort blive gennemgaet. Der foretages en prassentation af casevirksomheden, som vil fungere som kobling
mellem teorien og praksis. De indledende afsnit vil derudover indeholde en beskrivelse af den indledende
fase af et generationsskifte, hvor de faktorer, som en hovedaktionag skal overveje og forholde sig til inden

generationsskiftet gennemfares, gennemgas.

19 Oprindeligt 90/434/EQF som aandret ved Radets direktiv 2005/19/EF
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2532 Veagdianssdtelse
Ved overdragelse af et selskab skal der altid fastsadtes en handel svaadi, lige meget om der sker overdragelse

til interesseforbundne parter eller tredjemand. Overdrages et selskab mellem interesseforbundne parter, bli-
ver handelsvaardien fastsat ud fra veardiansadtel sesvejledninger og -cirkulaaer, sdledes at overdragelsen pris-
fastsadtes til den korrekte vaardi. Afsnittet om vaadiansadtelse vil behandle de gad dende vaadiansadtel ses-

vejledninger — og -cirkulagrer for interesseforbundne partnere og naae medarbejdere.

25.3.3 Omstrukturering
Det er ikke ale selskaber, som er salgsmodne, hvorved selskabets struktur ikke er optimal i forhold til, hvor-

dan aktiver og passiver er placeret, ndr der skal foretages et generationsskifte. Sdledes kan man som ejer

omstrukturere koncernen, saledes at der tages hgjde for forretnings-, finansierings- og skattemasssige hensyn.
| omstruktureringsafsnittet vil de i figur 1 beskrevne omstruktureringsmodeller blive behandlet, herunder

muligheder og konsekvenser.

25.34 Generationsskiftemodeller
Selve gennemferel sen af generationsskiftet kan forega efter flere modeller. | dette afsnit vil dei figur 1 opli-

stede modeller blive beskrevet, herunder vil der blive redegjort for de skatte- og afgiftsmaessige konsekven-
ser for bade erhverver og overdrager ved den valgte model. Derudover vil der for hver model blive beregnet
skat og et provenu ud fra den opstillede case. Beregningerne skal danne grundlag for konklusionen om,

hvordan generationsskiftet skal foretages.

2.5.3.5 Planfor generationsskifte

| dette afsnit vil planen for generationsskiftet af den fiktive casevirksomheden Indretning A/S blive gennem-

géet. Der vil blive gennemgéet de mulige omstrukturerings- og generationsmodeller, tidsperspektiv og finan-
siering. Derudover vil afsnittet indeholde et forslag til en Igsning pa generationsskiftet for casevirksomhe-

den.

2.5.3.6 Afdluttende af snit

Afdutningsvis afrundes kandidatafhandlingen med en samlet konklusion samt en perspektivering.

2.6 Kilder og kildekritik

Kandidatafhandlingens primeae grundlag er regulering, retspraksis og litteratur, bl.a. pensum fra
CMA. Pensum fra CMA brugestil at beskrive samt underbygge den teori, der anvendes i afhandlingen. Pen-
sum anses for i videst muligt omfang at have en objektiv tilgang til materialet, men det kan ikke undgas, at

det bazrer pragg af forfatterens subjektive fortolkning af lovgrundliag og praksis.
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Der anvendes publikationer fra blandt andet revisionsselskaber, advokatkontorer mv. Disse vil sand-
synligvis bage pragg af sel skabernes holdninger, hvorfor der skal vaare en kritisk tilgang hertil. Der er ligele-
des brugt internetkilder samt avisartikler, som der ogsa skal vagre en kritisk tilgang til.

Lovgivning, afgarelser mv. forventes ikke at vaare subjektivt beskrevet, hvorfor en kritisk tilgang her-
til er mindre ngdvendig.

Afhandlingen bliver besvaret ud fra gaddende retsgrundlag og lovgivning, og der vil i afhandlingen s&
ledes ikke blive indarbejdet ny lovgivning eller fordag til ny lovgivning.

3 Beskrivelse af casevirksomheden

Som naavnt i afsnit 2.3 vil redegarelsen og analysen tage udgangspunkt i en casevirksomhed. Casevirksom-
heden vil fungere som en underbyggende faktor til at forklare og illustrere teorien. Casevirksomheden tager
udgangspunkt i hovedaktionaeren August Belling og hans selskab Indretning A/S, hans datter Mette Belling

og hans naae medarbejder gennem mange &, L ouise Rasmussen.

3.1 Casevirksomheden Indretning A/S

Indretning A/S er et selskab, som udfarer radgivningsydelser inden for boligindretning. Selskabet Indretning
A/S blev stiftet 8. mgj 1987 med August Belling som hovedaktionaa. Selskabet startede ud i Iejede lokaler,
men i 2002 erhvervede sel skabet en gendom, der brugestil udlening samt kontor for selskabet.

Den nuvazrende selskabsstruktur ser ud som fglgende:

Figur 2 Selskabsstruktur, casevirksomhed. Kilde: egen tilvirkning

August Belling er hovedaktionaa med en ejerandel pa 100 % af aktiekapitalen. August Belling har gennem
selskabets levetid haft fokus pa optimering af selskabets aktiviteter, ligesom han har vaaet omkostningsbe-
vidst, og selskabet har derfor gennem sin levetid vist gode resultater. | forbindelse med den seneste finans-
krise oplevede selskabet et fald i nettoomsagtningen, men formaede at tilpasse sig markedssituationen, sdle-
des at virksomheden efter finanskrisen har oplevet en stigning i nettoomsagningen. Dette har medfert, at
selskabet i regnskabsdrerne 2013 til 2015 har oplevet fornuftige resultater hvert ar.

Den erhvervede ggendom har trods konjunkturudviklingen i ejendomsbranchen oplevet en stor veadi-
stigning siden erhvervelsen. Den offentlige gjendomsvurdering er fastsat til 9.000.000 kr. | forbindelse med
forberedelserne til generationsskiftet har en ggendomsmaagler vurderet gendommen til 10.000.000 kr.
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Hoved- og nggletal for Indretning A/S for perioden 2013-2015 findes i bilag 1. Heraf fremgdr det, at
selskabet de senere & har oplevet en stigning i afkastningsgraden. Afkastningsgraden ligger i alle tre ar over
den 10-arige obligationsrente (for statsobligationer med en Igbetid pa 10 &), hvorfor selskabet udviser en
positiv forrentning af den investerede kapital. Derudover fremgar det af bilag 1, at Indretning A/S har en
solid egenkapitalforrentning, der bl.a. skyldes udviklingen i afkastningsgraden. Derudover ses det, at savel
selvfinansieringsgrad og likviditetsgrad viser pamne nagletal. Der er sdledesingen tvivl om, at Indretning A/S
ud fra hoved- og nggletallene er en god og solid virksomhed med en fornuftig likviditet.

Selskabet aflaegger arsregnskab efter klasse B, og der afgives revisionspategning.

3.1.1 Overdrager

August Belling er 62 ar, uddannet indretningsarkitekt og gift med Johanne. De er bosiddende i en villa pa
Frederiksberg. De har sammen datteren Mette Belling, som er enebarn. Deres formue udger ca. 18.000 t.kr.,
hvor hovedparten af formuen udger aktiernei Indretning A/S og villaen.

August Belling har en mindre pensionsopsparing, som han |gbende har indbetalt til igennem hans ar-
bejddiv. Derudover bestar hans pension hovedsagligt af investeringeni Indretning A/S.

August Belling star over for et generationsskifte og vil derfor hare, hvilke muligheder han som ejer
har for at foretage generationsskifte, da han ikke har klarlagt, hvordan et generationsskifte gennemfares.
August Belling er i tvivl om, hvem der skal overtage selskabet, men er overbevist om, at det enten bliver
parrets datter Mette Belling eller medarbejderen L ouise Rasmussen.

August Belling gnsker en lagsning, hvor ggendommen beholdes i et selvstamdigt selskab og udlgjes til
erhverver af virksomheden, sdledes at den fungerer som en del af pensionsopsparingen. August Belling har

derfor henvendt sig til sin revisor for at fa radgivning angdende disse overvejelser.

3.1.2 Erhverver —datteren Mette Belling

Mette Belling er 35 & og er ligesom sin far uddannet indretningsarkitekt. Mette Belling har veaet ansat i

sel skabet de sidste otte ar og fungerer til dagligt som samarbejdspartner med faren om driften af sel skabet.
Mette Belling er gift og har sasmmen med sin asgtefad de en lgjlighed med en friveardi paca. 2.500 t.kr.,

en likvidbeholdning pa 700 t.kr. samt en raskke aktiver bestédende af diverse aktier, kunstsamling mv., som

samlet udger en vaardi pa ca. 300 t.kr. Samlet har datteren Mette Belling og hendes amtefadde 3.500 t.kr.,

som kan bruges pa et eventuelt generationsskifte.

3.1.3 Erhverver —medarbejderen L ouise Rasmussen
Louise Rasmussen er 45 &, har 15 ars anciennitet i selskabet og arbejder som minimum 37 timer om ugen.

L ouise Rasmussen er en ngglemedarbejder i selskabet og fungerer som gkonomichef med ansvar for strategi,
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gkonomi og markedsfaring. Louise Rasmussen vil vaae en mulig afl@ser grundet sit solide kendskab og sin
store forretningsmaessige forstael se af virksomheden.
Louise Rasmussen har, i modsagning til datteren, kun en lille opsparing pa 50.000 kr., men ingen fri-

vaadi, som kan bruges ved overtagel se af et eventuelt sel skab.

4 Indledende overveeser til generationsskifte

For de fleste virksomhedsejere sker generationsskifte kun en gang, hvorfor virksomhedsejeren som udgangs-
punkt ingen erfaring har med denne proces.?’ | praksis er der ikke nogen vejledning til, hvordan det perfekte
generationsskifte foretages, og generationsskiftet er individuelt for hvert selskab, hvilket ger det sveat at
finde den ideelle | gsning, faktisk naesten umuligt. 2

Et succesfuldt generationsskifte sker over en lang proces. Et velplanlagt generationsskifte kan medfere
en lempeligere beskatning og resultere i den mest tilfredsstillende [asning for selskabsejeren, medarbejderne

og familien.?

Et generationsskifte kan inddeles i to dele. Den farste del, som er den indledende og "blede” del, hvor sel-
skabsgjeren klarlasgger, hvad han vil have ud af generationsskiftet, og til hvem det skal gennemfares. Er-
hververen, eksempelvis et familiemedlem, en naatstdende medarbejder eller tredjemand, skal ligeledes gere
nogle indledende overvejelser, hvor erhververen skal overveje, om den/de gnsker at overtage selskabet, om
de har kompetencerne hertil, og sidst, men ikke mindst, om de har gkonomien til at overtage selskabet.?

Den anden del, som er den "harde” del, er stadiet, hvor der er truffet beslutning om gennemfersel af
generationsskiftet. Her udarbejdes beregninger og fastsadtes vaadier, siledes at generationsskiftet sker pa
den mest lempelige méde for ale parter. Den ”harde” del vil blive beskrevet i de efterfalgende kapitler.?*

Som beskrevet ovenfor bgar selskabsgeren og de andre partnere, der er involverede i generationsskif-
tet, gare sig nogle indledende overvejelser om, hvordan de gnsker, at generationsskiftet skal gennemfares.
Nedenstéende punkter er omrader, som bgr behandles i forbindel se med de indledende overvejel ser:

- Arsager og motiver til generationsskiftet
Vagdiansadtelse

Tidspunkt for generationsskiftet, handlingsplan
Valg af rdgivere

2 Deloitte (2010) s. 9

21 Fa styr pa beskatning ved generationsskifte” (uden ar)
2 Delitte (2010) s. 10

2 Deloitte (2010) s. 12

% Deloitte (2010) s. 12

Side 18 af 97



- Denrigtige erhverver

- Finansiering af generationsskiftet.

4.1 Arsager og motiver til gener ationsskiftet

Et generationsskifte kan gennemfares pa mange forskellige mader. Det er vigtigt, at det enkelte selskab og
dennes gjer far fastlagt, hvilke arsager og motiver denne har til generationsskiftet, siledes at der bliver udar-
bejdet den helt rigtige model for selskabet. Arsagerne og motiverne kan vaae mange og er individuelt for
hvert enkelt selskab, dens organisationsstruktur og selskabets livscyklus. Eksempler pa arsager og motiver
kan vazre gkonomiske, familierelaterede i form af alder, sygdom, et gnske om gget fritid eller et gnske om at

overdrage ledelsen til andre.

Grundlagggende er den ferste forudsagning for at foretage et generationsskifte, at ejeren er interesseret i at
sadge sit selskab. Det er for mange en stor beslutning at skulle ssdge sit selskab, da det ofte er gjernes livs-
vagk, og der er derfor tilknyttet mange falel ser til denne proces.

Selskabsgeren skal gare sig overvejelser om selve selskabet i form af selskabets fremtid, gerforhold
mv. Selskabsgeren skal desuden tragffe bedutning om, hvem der er den bedste erhverver, er det en inden
eller uden for familien, og der skal ses pa kvalifikationerne hos erhververen. Derudover skal der af personlig
karakter gares overvejelser om, hvorvidt g eren stadigvak har den forngdne energi, drivkraft og risikovillig-
hed til at drive et selskab, om den tid, som anvendes i selskabet, er tilpas i forhold til andre interesser som
familie og fritid, samt om selskabsejerens privatgkonomien kan baere et generationsskifte. En naturlig spar-
ringspartner hertil kan vaae familien eller samleveren/aggtefadlen, eller fx revisor som ofte har opbygget et
ted og tillidsfuldt forhold med sel skabsgjeren.®

Selskabsgjeren kan i nogle tilfedde vaae af den holdning, at selskabsegeren efter et generationsskifte
stadigvaek skal vaare med som beslutningstager i selskabet. Denne konstellation kan vaae en ulempe for er-
hverver, idet erhverver kan have svaat ved at fa gennemfert sine ideer og visioner for selskabet. Samtidig
kan det ogsa vage en fordel, idet overdrager har et dybt kendskab til selskabet, branchen, gkonomien mv.,
som selskabsejeren kan videregive til erhverver ved Igbende samarbejde. | denne overvejelsesfase bliver
overdrager nadit til at vurdere, hvorvidt han kan acceptere at sta uden indflydelse i den (overgangs-)periode,

hvor der keres sidel gbende lederskab mellem overdrager og erhverver.?

En anden faktor, der kan spilleind, er det skonomiske aspekt hos overdrager. Hvis overdrager ser it selskab

som sin primaare pensionsopsparing og dermed ikke har andre starre pensionsopsparinger, sadter dette krav

2 FSR (2009) s. 58-59
2 FSR (2009) s. 40
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til overdragelsessummen, idet ger er gkonomisk afhaangig af overdragel sessummen. For overdrager er det
sdledes ngdvendigt, at der stilles likvide midler til radighed ved generationsskiftet fra erhverver. Hvis over-
drager derimod har en pensionsopsparing ud over investeringen i selskabet, kan overdragel sen eventuelt ske
ved betaling over en arraskke.

Selskabsgeren hjedper sig selv og sin familie ved at tage fat pa problemet med generationsskifte sa

tidligt som muligt.

4.2 Verdiansstelse

Vaadiansadtelse af et selskab er kompliceret, fordi den "rigtige” pris ikke kan beregnes objektivt, men er den
pris, som kaber og sadger i fadlesskab kan blive enige om. Foretages et generationsskifte til interesseforbun-
dene parter, herunder familie eller en naatstdende medarbejder, er der udarbejdet cirkulaaer og lovgivning,
som skal falges ved vaardiansadtelsen af selskabet. Foretages generationsskiftet derimod til tredjemand, som
ikke er en interesseforbunden part, sker salget som udgangspunkt til markedsvaardien.

Vaadiansatelsen af selskabet skal foretages for at opna kendskab til, hvor selskabet eventuelt skal til-
passe sig i forhold til ikke rentable dele, omkostningsminimering og reducering af udgifter, som ikke harer
til i selskabet, og som dermed ikke skal belaste sel skabet. Desuden skal det vurderes, om selskabet skal slan-
kes for frie reserver for at nedsadte finansieringsbyrden for erhverver. | denne forbindelse skal man vaae
opmaaksom pa, at kapital beredskabet svakkes, hvilket kan heamme den fremtidige vaekst. Det er derfor nad-
vendigt at vurdere drifts- og likviditetsbudgettet far og efter generationsskiftet. Analysen bgr gennemgas
med kritiske gjne af eksterne rédgivere. Virksomhedens gjer kan have urealistiske forventninger til den frem-
tidige indtjening samt mangle at tage hgjde for nedgang i virksomhedens resultat, som eventuelt kan forven-
tes efter generationsskiftet.

Vaadiansadtelsen bar desuden tage udgangspunkt i going concern. Et selskab, der ikke har nogen
fremtidsudsigter, er ikke meget vaad. Derfor er det vigtigt at lave en analyse af selskabets livscyklus. Har
gieren fx gjet selskabet i 40 &r, er der risiko for, at selskabet er pa nedgangsfasen i livscyklussen, og det kan
derfor vamre vigtigt at fa tilfert nyt blod til selskabet i form af en ny ger eller samarbejdspartner, som kan
bringe selskabet tilbage til starten af livscyklussen.

Hvis planlaegningen af et generationsskifte pabegyndes i god tid, er det muligt at tilpasse sel skabet til
overdrager og erhververs behov, herunder gkonomiske muligheder samt skattemaessige forhold.

Som naavnt ovenfor skal et generationsskifte mellem interesseforbundene parter, herunder familiemed-
lemmer eller naatstédende medarbejdere, anvende de fastsatte veardiansadtel sescirkulagrer. Vaardiansadtel ses-

cirkulaarerne vil blive gennemgaet i afsnit 5.
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4.3 Tidspunkt for generationsskiftet og handlingsplan
Det optimale tidspunkt for gennemfersel af et generationsskifte varierer fra selskab til selskab, hvorfor det er
vigtigt, at selskabet er salgsmodent.

Der er en del eksterne og interne faktorer, som influerer pa tidspunktet i forhold til at opna det optima-
le tidspunkt for generationsskifte ud fra en gkonomisk betragtning. De eksterne faktorer som fx branchekon-
junkturer kan selskabet ikke aadre og ma derfor agere under hensyn hertil, hvorimod de interne faktorer kan
amndres. Det er derfor vigtigt, at selskabet har foretaget en normalisering af regnskabet, altsa skilt sig af med
ungdig aktivitet, og optimeret selskabets ledelsesstruktur, sdledes at kegberen far det retmasssige billede af
virksomheden, samt minimeret risiko og usikkerhed for kaberen. Salgsmodningstiltag og optimering tager
tid, ofte flere &,% og derfor er det ngdvendigt at starte tidligt. Virksomheden ber atid veae klar til at salgs-
modne, sdledes at selskabet altid er forberedt pa et generationsskifte og kan opna den bedst mulige pris.

Ud over det optimal e tidspunkt for generationsskifte ud fra en gkonomisk betragtning skal ejerens gnske
om tidsmasssig fratraeden tages i betragtning. Disse overvejelser kan opdelesi overvejelser om:?

- Hvornér der skal ske en overdragelse af det |edel sesmaessige generationsskifte, og

- hvornér der skal ske en overdragelse af gjerskabet af virksomheden.

Som selskabsegjer skal der tradffes en bedutning om, hvorvidt ledelsen af selskabet skal overdrages samtidig
med gjerskabet, eller gjerskabet skal overdrages far overdragelsen af ledelsen eller efter overdragelse o le-
delsen. Alt efter situationen kan det vaare hensigtsmaessigt at foretage generationsskifte i forskellige tempi.
Det er vigtigt, at selskabet i de |gbende strategiske overvejelser udarbegjder en handlingsplan med an-

givelser af arbejdsopgaver, ansvarsfordeling og tidspunkt for gennemfarelse. Det er ikke sikkert, at hand-
lingsplanen bliver overholdt, men den er med til at forberede sadger pa et generationsskifte. Handlingsplaner
er ikke udtemmelige og ber |gbende revideres og til passes, da forudsadningerne hele tiden aandres. Ved fast-
laeggel se af en handlingsplan kan f@lgende omrader behandles:?®

- Hvem gar hvad i forbindelse med generationsskiftet?

- Hvordan ser fremtiden ud for selskabet?

- Hvornér skal generationsskiftet ske?

- Hvordan optimeres sel skabet?

- Hvem skal overtage selskabet?

- Hvordan skal finansieringen ske?

27 Lucas og partnere, (u.d) s. 61
% Rasmussen & Mgller-Andersen (2008) s. 24
2 Handlingsplan ved generationsskifte (2011)
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Alt i alt er det sdledes en blanding af de |edel sesmaessige og gkonomiske forudsagninger i det enkelte gene-
rationsskifte, der er afgerende for, hvorndr det er det optimale tidspunkt for at gennemfare et generations-
skifte. Processen frem til generationsskiftet er langsigtet, hvorfor selskabet ber have en handlingsplan for
generationsskiftet samt sgrge for, at selskabet er salgsmodent.

4.4 Valg af radgivere
Gennem generationsskifteprocessen er det vigtigt, at selskabet benytter kompetente radgiver, idet dette er
med til at sikre et optimalt generationsskifte og som udgangspunkt den bedst pris og lgsning. Som ejer af et
selskab kan det vaae en fordel at vadge en rédgiver med indsigt i branchen, da denne rédgiver kan vaae med
til at optimere processen.

Radgivere, der ofte benyttes, er advokater, revisorer, magglere og skatteradgivere. De store revisions-
huse, fx Deloitte, EY, PWC og KPMG 2014, har alle afdelinger med speciaister, som kan radgive inden for
kab og salg af virksomheder.

45 Denrigtige erhverver
Det er vassentligt svegrere i dag end tidligere at drive et selskab som falge af skaarpet konkurrence og intens
markedsudvikling. Som virksomhedsegjer er det vigtigt at have truffet besutning om, hvilken profiltype der
bedst kan sikre den nuvaaende g ers anske til selskabets fremtid. Som udgangspunkt er der tre mulige kabere
til en virksomhed:*

- Familien

- Enmedarbeder

- Entredjemand

Den profil, man gnsker som erhverver, skal findes alerede i planlasgningsfasen. @nsker man, at erhververen
skal vaze en fra familien, eller skal det vaae den dygtigste profil, trods denne ikke ngdvendigvis er familie-
relateret?

Det er vigtigt, at selskabsegjeren vurderer, om personen, der er udvalgt til at overtage selskabet, har til-
straskkelige lederevner til at viderefare selskabet samt de rette kvalifikationer. Den rigtige erhverver skal
have bade |edel sesmaessige og gkonomiske evner.®! Hvis det vurderes, at der kan vaae behov for yderligere
kompetencer, kan det bl.a. afhjedpes ved at indfere en uvildig bestyrelse, direktion eller fa assistance fra

eksterne konsulenter med de rette kompetencer, som kan stette og vejlede erhververen.

30"Virksomhedsoverdragelse” (u.d)
3! Halling-Overgaard og Olesen (2009) s. 25
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Det er ligeledes et grundlagggende fundament, at erhverver har lyst til at overtage sel skabet, ligesom at
erhverver skal have den fornadne respekt hos medarbejderstaben eller med tiden vagre i stand til at opbygge
et tillidsfuldt samarbejde, saledes at medarbejderne vil acceptere og stette op om den nye ledelse.

Endelig kan det af skatte- og af giftsmaessige arsager vaae en fordel at overdrage € erskabet til gjerens
familiemedlemmer eller neartstdende medarbejder, selvom disse ikke er klar til at overtage det |edel sesmaes-
sige gjerskab af selskabet, hvis der er et enske om at overdrage selskabet s billigt som muligt.®

Familien

Det er naaliggende ved et generationsskifte at overdrage selskabet til familien, da selskabet derved forbliver
i familiens gje. Et generationsskifte til familien vil ofte vaare ensbetydende med, at overdragel sessummen
ikke er den hgjest mulige i forhold til overdragelse til en naatstdende medarbejder eller tredjemand, hvilket
skyldes, at ved overdragel se til familien er der ofte et gaveelement med i aftalen.

Ved overdragelse til familien i form af ens barn eler aggtefadle er det en fordel at begynde i god tid,
sdledes at den paged dende person gradvis overdrages og oplaaes, si der opnas et glidende generationsskifte,
hvilket er en fordel for virksomhedens kunder.

Ved overdragelse til familien er det vigtigt at tradfe bedutning om, hvorvidt alle barn skal tilgodeses
med ejerskab i selskabet, hvis der er flere barn i familien. Grunden hertil er, at familiemedlemmer, der er
aktive i selskabet, ansker konsolidering, mens familiemedlemmer, der er passive kapitalgjere, gnsker udbyt-
te. Uenigheden kan fa familien til at kaampe indbyrdes om kontrollen og dermed ikke sikre selskabet bedst
muligt. Det er derfor ikke altid en god lgsning at lade to eller flere efterkommere vaae en del af gerkredsen.
Safremt dette métte blive aktuelt, er det muligt at overveje, om selskabet skal opsplittesi flere selvstaandige
forretningsenheder, som de hver isaa overtager gjerskabet af, og hermed undga problematikken om forskel-
lige holdninger til aflenning og konsolidering mv.*

Ved generationsskifte til familien er det saaligt vigtigt, at €er orienterer ale arvingerne om overvejel-
serne om generationsskifte, ogsa de arvinger, der ikke inddrages i det kapitalmaessige generationsskifte af
virksomheden. Denne orientering til alle kan vaae med til at skabe en positiv and i familien og minimere
eventuelle stridigheder, da det er selskabsgerens gnske og beslutning om, at generationsskiftet foretages
sdledes.®

M edarbejder
Et aternativ til at overdrage selskabet til et familiemedlem kan vaae at overdrage selskabet inden for medar-

bejderstaben. Det er, som ved overdragel se til et familiemediem, en forudssgning, at medarbejderen har kva-

32 Rasmussen (2010) s. 25
% Delaitte (2010) s. 21-22
3 Deloitte (2010) s. 21
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lifikationerne. Et generationsskifte til en medarbejder krasver ogsa nogle ars tilrettelasggel se. Med en "kron-
prins' i selskabet er der tillige mulighed for det glidende generationsskifte. Det kan vazre fordelagtigt at ind-
kare medarbejderen i ledelsen inden den reelle overtagelse af ledelsen. Sdledes far selskabets interessenter,
herunder kunder, leverander og andre forretningsforbindelser mv., en mulighed for at vurdere den fremtidige
gieres evner til at lede selskabet.® Den tidligere ger er samtidig med pa sidelinjen, hvorfra han kan give
sparring.

Ved generationsskifte til en medarbejder er det vigtigt, at den tidligere gjer inden opstart af generati-
onsskiftet forpligter medarbejderen ved at lave en konkurrenceklausul eller blot en kundeklausul, som kan
forhindre vedkommende i pludselig at starte for sig selv med sel skabets kunder.

Tredjemand
En kaber uden for familien eller virksomheden kan vage en strategisk kaber eller en finansiel keber.* Den

strategiske kaber er virksomheder, der i forvejen har en aktivitet i branchen eler en komplementaar branche.
Disse virksomheder er kendetegnet ved, at deres opkeb ofte er begrundet i ambitioner om vaekst og/eller
rationalisering via stordriftsfordele/synergier i et eler flere led i vaadikaaden. Den finansielle kaber er equi-
ty- eller venture-fonde.

Ved salg til tredjemand er der ingen principper eller cirkulaaer, som danner grundlag for vaadien af
selskabet. Salgsvaadien af selskabet er, hvad der aftales som overdragelsessum mellem overdrager og er-
hverver. Da det kan vaae svaat for mindre og mellemstore selskaber at finde eksterne kabere, er en vigtig del
af processen inden et salg at salgsmodne sel skabet.®”

Da kandidatafhandlingen er afgramset fra generationsskifte til tredjemand, jf. afsnit 2.4, vil dette ikke
blive behandlet yderligere.

At holde p4”denrigtige” erhverver

Nér den rigtige erhverver er fundet, er det vigtigt, at denne persons interesse for selskabet bibeholdes. Der
ma sdledes ikke ga ungdig tid, fer generationsskiftet gennemfares, da der er risiko for, at interessen for den
mulige erhverver forsvinder. Det er sdledes afgarende, at der |gbende er dialog med den mulige erhverver,
sdledes at dennes forventninger til gennemferslen af generationsskiftet opfyldes, og erhververen er med i

processen og dennes bed utninger.*®

% Halling-Overgaard og Olesen (2009) s. 26

36 Deloitte (2010) s. 26

37 FSR (2009) s. 9

%8 Halling-Overgaard og Olesen (2009) s. 26 -27
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4.6 Finansering af generationsskiftet

Finansiering af et generationsskifte er et element, som er vigtigt at tradfe beslutning om. Hvis selskabet som
udgangspunkt overdrages uden noget gaveelement, kan erhverver have svaat ved at stille med de midler,
som skal bruges ved kabet, og selskabsgjeren kan maske ikke opna den gnskede kebspris. Det kan derfor
vage en fordel, at selskabsgjeren laner erhververen en del af belgbet, sdledes at erhververen som udgangs-

punkt kun skal stille med en mindre andel af kebssummen.

4.7 Delkonklusion

Det kan ud fra ovenstadende udledes, at et generationsskifte er en lang proces, og planlasgningen skal starte s3
tidligt som muligt for at opna det optimale udbytte. Derudover er generationsskiftet delt i to dele, den blade
og hérde del.

Den "blede” del har fokus pa klargering til generationsskiftet. Det betyder, at overdragers arsager og motiver
skal klarlaegges, og der skal findes den rette erhverver. Den ”harde” del er, ndr beslutningen om generations-
skiftet er truffet, og der skal udarbejdes beregninger samt fastsedtes aftaler om gennemfgrelsen af generati-
onsskiftets forskellige vilkar.

Af ovenstdende ses det, at overdragers arsag og motiv til generationsskiftet skal geres klart. Det er individu-
elt for hver virksomhedsgjer, hvad der er &rsag og motiv for vedkommende, men det kan vagre gkonomisk,
familierelateret, anske om fritid el.lign. Det er et grundlagggende vilkar, at overdrager har gjort sig klar til at
overdrage virksomheden.

Ligeledes skal overdrager gere sig overveelser om gnsker for virksomhedens fremtid, idet dette har
stor betydning for valget af erhverver. Der er overordnet tre mulige erhververe; familie, medarbejdere og
tredjemand. Der er tale om tre meget forskellige typer erhververe, med forskellige baggrunde og forskellige
vagdiansadtel sesmetoder for virksomheden. Overdrager skal derfor gere sig klart, i hvilken udstragkning
salgssummen er vassentlig for generationsskiftet. Derudover skal det vurderes, om erhververen har de ledel-
sesmasssige og gkonomiske evner for at fare virksomheden videre i fremtiden.

Vaadiansatelsen er en essentiel del af generationsskiftet for bade overdrager og erhverver, og det er
derfor vigtigt, at selskabet er salgsmodent. Dette betyder, at der |gbende skal ske strategisk planlaggning for
at optimere virksomheden og dermed finde det optimale tidspunkt for generationsskiftet. Ligeledes skal det
overvejes, om lederskabet og ejerskabet af virksomheden skal forega samtidigt eller hver for sigogi safaldi
hvilken raskkefalge.

| forbindelse med generationsskiftet vil det vaare anbefal el sesvaardigt, at overdrager anvender radgivere
i forbindelse med processen. Dette sikrer det optimale generationsskifte i relation til bade pris og lagsning.

Overdrager kan sgge radgivning hos advokater, konsulenter, magglere eller revisorer.
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5 Vaxdiansattesesmetoder mellem interessefor bundne parter

"Vaadien af et selskab i drift er et resultat af en raskke subjektive forventninger til det af-
kast, som det pagad dende selskab kan prasstere i de kommende perioder og den deraf afled-

te vaadi i nutidskroner. Denne vaadi kan derfor ikke fastsadtes objektivt.”*

Vaadiansadtelsen af aktier, anparter, g endomme mv. danner grundlaget for overdragel sessummen i et gene-
rationsskifte. Naarvende afsnit har til forma at belyse veadiansadtelsen af en virksomhed, som skal genera-
tionsskiftes til familie eller naare medarbejdere, herunder foretage en vaardiansadtel se af Indretning A/S.

Det falger af LL § 2, stk. 1, at vaadiansadtel sen af en virksomhed, personligt get eller i selskabsform,
skal ske efter principperne for unoterede aktier. Det betyder, at de skal vaadiansadtestil handelsvaadier.

Vaadiansadtelsen af de aktiver, der indgér i virksomheden, som overdrages efter KSL § 33 C, er som
tidligere naavnt en af de problemstillinger, der i forbindel se med generationsskifter ofte giver anledning til en
del dreftelser mellem parterne samt i forhold til skattemyndighederne. Arsagen til skattemyndighedernes
saalige opmaarksomhed pa dette omrade skyldes overvejende, at overdragelse med succession ofte sker mel-
lem interesseforbundne parter i henhold til gaveafgiftskredsen.*® Sadanne parter kan have en saglig interesse
i at overdrage virksomheden til under markedsvaadien (eksempelvis far og datter), idet der indgdr et gave-
element i overdragel sen. Skattemyndighederne kan derfor gare krav pa en opgerelse af den ansldede veadi af
virksomheden.

Ofte vil vaadiansadtelsen kunne fastsadtes efter de regnskabsmaeessige veadier, idet disse vaadier
regnskabsmaessigt er indregnet til handelsvaardien. Der kan vaae udfordringer angaende vaadiansatel sen af
enkelte aktiver, idet de regnskabsmaessige aktiver ikke |gbende vaadireguleres til markedsveadier. Sadanne
aktiver kan omfatte jendomme, driftsmidler og goodwill. Vanskelighederne i relation til veardiansadtel se af
goodwill kan imgdekommes, hvis der foreligger en specifik branchekutyme, hvor der indhentes en saalig
sagkyndig erklaging, eller hvis der indhentes kabstilbud fra en uafhaangig kaber til dokumentation af good-
will-vaadien i den pagaddende virksomhed.*! Det kan duttes, at ingen virksomheder er ens, og derfor kan
disse foranstéende redskaber til veardiansadtel se af goodwill ikke altid anses som palidelige.

Til at imgdekomme den sparsomme lovgivning pa omrédet, har skattemyndighederne udarbejdet vaa-
diansadtel sesvejledninger, som beskriver, hvordan vaadiansadtelsen opgeres ved overdragelse af en virk-
somhed inden for interesseforbundne partner. Vaadiansadtel sesvejledningerne er kun vejledende og dermed

ikke bindende. Det betyder, at der i praksis vil kunne afviges fra disse vejledninger delvis eller for sa vidt

% Deloitte (2009) s. 31
40 Se afsnit 5.1 ” Gaveafgiftskredsen”
41 Den juridiske vejledning 2016-1, C.C.6.4.1.2 Vaadiansadtel se af goodwill
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angar enkeltposter under forudsagningen af, at der findes et mere retvisende grundlag, der kan fastszdte han-
delsvaadien.
Pa baggrund af ovenstaende vil falgende cirkulagrer blive behandlet i nedenstéende af snit:
- Cirkulage nr. 185 af 17. november 1982 anvendes til vaardiansadtelse af fast gjendom, nér overdra-
gelsen sker inden for gaveafgiftskredsen.
- TSS-cirkulaare 2000-9 anvendes til veardiansadtelse af unoterede aktier, ndr overdragelsen sker mel-
lem interesseforbundne parter.
- TSS-cirkulaae 2000-10 anvendes til vaardiansadtelse af goodwill, nar overdragelsen sker mellem in-
teresseforbundne parter.
- Den juridiske vejledning 2016-1 anvendes ved veadiansadtelse af fast ggendom for interessefor-

bundne parter, hvor cirkulaare nr. 185 ikke finder anvendel se.

Som anfert i afgraansningen vil afhandlingen ikke anvende veaardiansadtel sesvejledningen fra 2009, idet TSS-
cirkulaarerne fra 2000 fortsat kan benyttes. Der er sdledes tale om, at veadiansadtel sesvejledningen supplerer
de allerede eksisterende regler. Der kan vage situationer, hvor vaardiansadtel sesvejledningen vil vaae den
mest retvisende og derfor den, der skal anvendes, og vice versa. SKAT udtaler i relation til vaardiansadtel -
sesvejledningen vedrgrende goodwill, at det ved sterre virksomheder og finansielle virksomheder har vist
sig, at ved anvendelsen af TSS-cirkulaget afspejlede det ikke den reelle markedsvaardi. For ”handveaker-
virksomheder og mindre virksomheder med et stabilt indtjeningsniveau og meget begraansede immaterielle
rettigheder” kan TSS-cirkulagret anvendes.*?

Idet casevirksomheden i denne kandidatafhandling er en mindre virksomhed, som har et stabilt indtje-
ningsniveau og ingen immaterielle rettigheder, vil det vaare mest retvisende at anvende TSS-cirkulagrerne fra
2000.

Cirkulage nr. 185 af 17. november 1982 finder kun anvendel se ved overdragelse til personer inden for
gaveafgiftskredsen, som er omfattet af BAL § 22. For tydeliggerelse af forskellen mellem cirkulaae nr. 185
af 17. november 1982 og TSS-cirkulaarerne af 28. marts 2000’ s anvendel sesomrader gennemgas gaveafgifts-
begrebet nedenfor.

Dette kapitel omhandler vaardiansadtel sesmetoder bade inden og uden for gaveafgiftskredsen, men
indskramnket til interesseforbundne parter. Kandidatafhandlingen vil sdledes ikke behandle veardiansztel-
sesmetoder i relation til tredjemand. Interesseforbundne parter daskker over flere forskellige forhold, og der
er ikke nogen fast definition pa interesseforbundne parter. Der antages at veae tale om interesseforbundne
parter mellem keber og sadger, nar:

- parterne er naat forbundet gennem familie eller andre naare personlige bindinger,

4 Transfer Pricing; kontrollerede transaktioner; vaardiansadtel se, afsnit 2 ” Goodwillcirkul saret”
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- parterne er naat forbundet gennem retlige, ledelsesmaessige eller medlemsmaessige bindinger, fx

medarbejdere.”®

5.1 Gaveafgiftskredsen, BAL § 22

Nar en person vederlagsfrit overfarer aktiver (en skatteretlig gave), skal gaven som hovedregel medregnes i
den skattepligtige indkomst, jf. SL § 4, stk. 1, litra c, og dermed beskattes i den personlige indkomst. Er der
derimod tale om en gave, der gives til de nedenfor naa/nte personer i gaveafgiftskredsen, jf. BAL § 22, stk.
1, medtages gaver ikke til den skattepligtige indkomst, jf. SL § 5, stk. 1, litrab. Der beregnesi stedet en ga-
veafgift for den veardi af gaven, der overstiger bundfradraget (61.500 kr., 2016-niveau) for det pagad dende
indkomstar. Ifalge BAL § 22, stk. 1 er felgende omfattet af gaveafgiftskredsen:

a. afkom, stedbgrn og deres afkom,

b. afdedt barns eller stedbarns laangstlevende agtefadle,

c. foraddre,

d. personer, der har haft fadles bopad med gavegiver i de sidste to & fer modtagelsen af gaven, og per-
soner, der tidligere har haft fadles bopad med gavegiver i en sammenhaangende periode pa mindst to
ar, nér den fadles bopad alene er ophert pa grund af institutionsanbringelse, herunder i en addrebolig,

e. pleebarn, der har haft bopad hos gavegiver i en sammenhaangende periode pa mindst fem ar, nar op-
holdet er begyndt, inden plejebarnet fyldte 15 ar, og hgjst en af plejebarnets foraddre har haft bopad
hos gavegiver sammen med plejebarnet, og

f. stedforaddre og bedsteforaddre.

Nér ovenstéende personer (gavekredsen) modtager en gave, skal de betale afgift af den del af gavens vaadi,
der overstiger bundbel gbet. Gaveafgiftssatsen er enten 0 %, 15 % eller 36,25 % afhaangig af gavegiver og
gavemodtagers relation samt bel gbets starrelse. For personer naavnt i BAL § 22, stk. 1, litraatil f, betales der
en afgift pa 15 %, med undtagelse af litra f, stedforaddre og bedsteforaddre, hvor beskatningen udger 36,25
%, jf. BAL § 23, stk. 1 og 2. Ved gaver mellem aggtefadler er gaveafgiftssatsen 0 %.* Gaver eller generati-
onsskifte mellem amgtefadler vil ikke naamere blive behandlet i afhandlingen.

Ved overdragelse af en gave ydet fra gavegiver til gavemodtager er der som tidligere naavnt en bund-
gramse pa 61.500 kr. (2016-niveau). Det vil sige, at hver foradder kan tildele det samme barn en gave hver,
hvor bundgramnsen i begge tilfadde udnyttes hundrede procent, hvilket medfarer, at et barn i & 2016 kan fa
123.000 kr. i afgiftsfri gave frasine foraddre.

43 SKM2008.826.SKAT
4 Den juridiske vejledning 2016-1, SKAT, C.A.6.2 " Afgiftspligtige gaver”
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Gaveafgiften pahviler som udgangspunkt gavemodtager. Det er muligt, jf. BAL 24, stk. 5, at gavegi-
veren afregner gaveafgiften for gavemodtageren. Den betalte gaveafgift bliver derefter ikke afgiftspligtig for
gavemodtageren. Metoden kan med fordel benyttes i forbindelse med et generationsskifte. Det er en forud-
sagning for anvendelsen af denne regel, at gavegiver har likviditet til at afregne gaveafgiften. Gavegiver og -
modtager skal senest den 1. maj i det efterfelgende & indgive en anmeldelse af gaven og den afgiftspligtige
vaadi til SKAT, jf. BAL § 26.

Vaadiansatelsen af gaven er ved gaveoverdragelse bindende, og SKAT har kun seks maneder til at
andre vaadiansadtel sen efter anmeldel sens modtagelse, jf. BAL § 27, stk. 2.

5.1.1 Indretning A/S

Vi har ovenfor konstateret, at cirkulege nr. 185 af 17. november 1982 ikke vil finde anvendel se ved overdra-
gelse til neae medarbejdere, idet disse ikke er omfattet af gaveafgiftskredsen, jf. BAL § 22, stk.1. Det bety-
der, at August Belling ved overdragelse til Louise Rasmussen ikke kan anvende reglernei cirkulazret. Cirku-
lazret vil derimod kunne bruges ved overdragelse til datteren Mette Belling, hvilket medferer, at Mette Bel-
ling vil kunne modtage en arlig gave pa 123.000 kr. (2016-niveau). Alle gaver, der overstiger bundgramsen
pa 123.000 kr., skal der betales gaveafgift af pa 15 % til staten. Alternativt kan gavegiver, August Belling,
afregne gaveafgift, hvilket indebagrer en afgift pa maksimalt 13,043 %.* Arsagen til, at gaveafgiften falder,
er, at det gaveafgiftspligtige belgb ikke foreges med den af giver betalte afgift.

5.2 Overdragelseinden for gaveafgiftskredsen
Som tidligere udledt kan cirkulagre nr. 185 af 17. november 1982 anvendes ved overdragel ser inden for kred-
sen af personer naevnt i BAL § 22, herunder overdragel se mellem August Belling og datteren Mette Belling.

521 Vexdiansatelsescirkulaaret nr. 185 af 17. november 1982
Vaadiansatel sescirkulagret finder anvendelse pa vaadiansadtelse af aktiver og passiver i dedsboer mv. og
ved gaveafgiftsberegning. Vaardiansadtel sescirkul aaret finder som naevnt direkte anvendel se pa overdragel ser
inden for gaveafgiftskredsen, der er omfattet af BAL 8 22 (se afsnit 5.1). Vaesentligt er det, at vaadiansadtel -
sescirkulaget kun finder anvendelse i det omfang, der er tale om overdragelse mellem foraddre og
bern/barnebgrn, hvis der helt eller delvist ydes en gave i forbindelse med overdragel sen.*

Udgangspunktet i vaardiansadtel sescirkulaaret er, at det er vaadien i handel og vandel, der skal danne

grundlag for vaadiansadtel sen af overdragel sessummen, jf. vaardiansadtel sescirkul aaets punkt 2.

% Michelsen et al. (2013) s. 407
46 Halling-Overgaard og Olesen (2013) s. 63
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Frem til 5. februar 2015 kunne vaardiansadtel sescirkulaget anvendes til vaadiansadtelse af aktier og
obligationer samt unoterede konvertible obligationer. Efter andringscirkulaaet nr. 9054 af 4. februar 2015
blev dele af varrdiansadtelsescirkulaaet ophaavet med virkning fra den 5. februar 2015. Dette medferte, at
formueskattekursen fra og med den 5. februar 2015 ikke lamgere finder anvendelse ved vaadiansadtel se af
aktier og obligationer samt unoterede konvertible obligationer, hvormed disse skal vaadiansadtes efter TSS-
cirkulaeret 2000-9.

Ved vaadiansadtelse af goodwill og aktier ved overdragelse til personer inden for gaveafgiftskredsen
tages der udgangspunkt i TSS-cirkulagre 2000-10 og 2000-9. Begge vil blive gennemgéet under henholdsvis
afsnit 5.3.1 " Aktier og anparter” og 5.3.2 " Goodwill”.

5211 Fast gendom
V ardiansadtel sescirkul agrets punkt 3 til 16 vedrarer specifikt overdragelse af en virksomhed med succession

af fast gendom. Heraf fremgér det, at vaardien af ejendommen skal omregnestil kontantvaardien, jf. vaardian-
sadtel sescirkulagrets punkt 5. Vaadien skal males til kontantvaardien ved at kursregulere for eventuelle tilhg-
rende gaddsposter.

I henhold til veardiansadtel sescirkulagrets punkt 6 skal kontantveardien sammenlignes med kontant-
gjendomsvaadien ved den seneste, forud for generationsskiftet, bekendtgjorte almindelige vurdering, arsom-
vurdering, vurdering efter vurderingslovens § 4 eller 8 4 A eller &sregulering i henhold til vurderingslovens
8§ 2 A. Er afvigelsen af kontantvaardien mere end +/- 15 %, skal der som udgangspunkt foretages en regule-
ring, medmindre der kan oplyses salige omstaandigheder, som begrunder, at fremgangsmaden ikke faiges,
fx en stigende eller faldende prisudvikling siden den senest offentliggjorte kontantejendomsvaa di, jf. veadi-
ansadtel sescirkulagrets punkt 6, 3. pkt.

Landsskatteretten fastsatte i SKM.2007.431.LSR, at en far kunne overdrage gendom til sin datter til
gjendomsvurderingen -15 %, uanset at han kort forinden havde erhvervet den til en hgjere pris. Det vil sige,
uanset at markedsvaardien for den i den foreliggende sag omhandlende ejendom ma antages at vaae hgjere
end den seneste offentlige ejendomsvurdering -15 %, har myndighederne herefter ikke mulighed for at til-
sidesadte parternes vaardiansadtel se.

Der er sdledes mulighed for ved overdragelse inden for gaveafgiftskredsen at regulere prisen pa den
faste ggendom med +/- 15 %.

5.3 Overdragelse uden for gaveafgiftskredsen

Som konstateret i afsnit 5.1. finder vaardiansadtel sescirkulaget nr. 185 af 17. november 1982 ikke anvendelse
ved overdragel se uden for gaveafgiftskredsen. Det betyder, at ved overdragelse til fx naare medarbejdere skal
der findes andre gaddende retningslinjer for vaardiansadtelse. Afsnit 5.3.1. og 5.3.2 finder ogsa anvendelse
ved overdragelsetil personer inden for gaveafgiftskredsen qua aandringerne pr. 5. februar 2015.
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5.3.1 Aktier og anparter
Principperne for veardiansadtel se af aktier og anparter, noterede og unoterede, findesi TSS-cirkulasre 2000-9.

Bersnoterede aktier og unoterede aktier i bernoterede selskaber ansates til den noterede kursvaardi pa
tidspunktet for overdragel sen. Mens unoterede aktier og anparter fastsadtes til handel svaardien. Kendes han-
delsvaadien ikke grundet, at aktierne eksempelvis ikke tidligere har vaaret omsat, kan vaardiansadtel sesprin-
cipperne anvendes som vejledning.

Vaadiansadtelsen af unoterede aktier og anparter kan efter TSS-cirkulaae 2000-9 vadge at anvende
cirkuleaets hjadperegel ved vaardiansadtelse af unoterede aktier og anparter. Saledes beregnes selskabets
vaadi som summen af vaardierne af de enkelte aktivposter minus de respektive gaddsposter i selskabet, ogsa
kaldet selskabets indre vaardi. Til denne vaardi tillagyges vaadien af goodwill, som er beregnet i henhold til
vaadiansadtel sesprincipperne i TSS-cirkulaae 2000-10 (se af snit 5.3.2).

Den indre vaadi svarer til selskabets egenkapital, jf. den senest aflagte &rsrapport. Cirkulagret tager sdle-

des udgangspunkt i selskabetsindre vaardi og korrigerer efterfagende for fagende:

- Fast gendom. Den regnskabsmaessige vaardi for g endommen erstattes med den senest kendte offent-
lige gendomsvurdering. Hvis ggendommen efter seneste offentliggjorte jendomsvurdering, har un-
dergéet en starre ombygning eller renovering, skal udgifterne tillasgges vaardien.

- Kapitalandele i associerede og tilknyttede sel skaber medtages til veardien opgjort efter hjad pereglen,
nér handelsvaardien er ukendt.

- Goodwill veardianstesi henhold til de retningslinjer, der fremgar af TSS-cirkulaare 2000-10.

- Beregnet udskudt skat medtages og reguleres under hensyn til ovennasavnte korrektioner. Har selska-
bet et udskudt skatteaktiv, kan dette kun medtages til en kurs under pari. Det skyldes, at selskabet
farst kan udnytte skatteaktivet i fremtiden, og vaadien derfor skal tilbagediskonteres og derved har
en vaadi under pari.

- Egne aktier medtages ikke i beregningen af selskabetsindre vaadi.

Vaadien beregnet efter hjadpereglen kan ifglge TSS-cirkulaare 2000-9 fravigesi sin helhed eller for sa vidt
angar enkeltposter, nar det er relevant og vaesentligt for at finde et egnet udtryk for veardien af de overdra-
gende aktier. Sa vidt angar fast gendom, kan det pa nuvaarende tidspunkt diskuteres, hvorvidt den offentlige
giendomsvurdering er retvisende. Sdledes ma det antages at en uafhamngig vurdering, fx gjendomsmasgler-
vurdering, vil vaare mere retvisende, idet de nuvaarende offentlige eendomsvurderinger er fastlast til 2011-

niveau.

532 Goodwill
| TSS-cirkulage 2000-10 fremgar principperne for beregning af goodwill, som skal tillaegges overdragel ses-

summen mellem interesseforbundne parter. Det er vaesentligt at pointere, at der er tale om skattemaessig
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goodwill.#” Ved goodwill forstds falgende: "Den til en erhvervsvirksomhed knyttede kundekreds, forret-
ningsforbindelse eller lignende".*

Goodwill defineres sdledes som de relationer og forbindel ser, som virksomheden har oparbejdet. Som
begrebet foreskriver, skal der vaae tae om en virksomhed, og goodwill kan sdledes ikke vaae knyttet til
personer.®® SKAT foreskriver ligeledes i Den juridiske vejledning, at der skal vagre konstaterbare faktorer,
som giver en forventning om en fremtidig indtjening, sdsom en fast kundekreds eller saalige forretningsfor-
bindelser.

Da goodwill ofte er svaa at fastsadte, har TSS-cirkulaaret 2000-10 opstillet en beregningsmodel for
goodwill. Det fremgdr af punkt 3.1, at ”grundlaget for beregningen er de regnskabsmaessige resultater far
skat for de seneste 3 regnskabsar opgjort efter reglernei arsregnskabsioven”.

Som angivet i TSS-cirkulaere 2000-10 er der tale om en standardiseret beregning. Det er derfor vee
sentligt at vurdere, om der er saalige konkrete omstaandigheder, der gar, a beregningen er mindre anvende-
lig, eller om den giver et retvisende billede af vaardien af goodwill. Vurderes det, at der forligger saalige
konkrete omstaandigheder, skal der foretages en regulering skensmaessigt, svarende til den pris en uafhaangig
tredjemand ville betale for goodwillen. S&fremt virksomheden ikke udarbejder arsregnskab efter arsregn-
skabslovens regler, tages der i stedet udgangspunkt i virksomhedens skattepligtige indkomst fra de seneste
treindkomstdr. | Indretning A/S' tilfadde har de aflagt arsregnskab efter arsregnskabsl oven.

Med udgangspunkt i TSS-cirkulaare 2000-10 foretages beregningen pa falgende made for Indretning
A/S goodwill:

Der tages udgangspunkt i de regnskabsmaessige resultater fer skat, og der skal i de enkelte & reguleres for
falgende poster:

+ Ikke udgiftsfart 1gn eller vederlag til eventuel medarbejdende agtefedle
+ Finansielle indtasgter
+ Finansielle udgifter

+/+ Eventuelle ekstraordinaare poster i henhold til arsregnskabsioven
+ Afskrivninger patilkebt goodwill

Herefter vaagtes de tre regnskabsar sdledes:

47 Den juridiske vejledning 2016-1, C.C.6.4.1.1
4 Den juridiske vejledning 2016-1, C.C.6.4.1.1
49 SKM2003.590.LR og SKM2006.284.SR
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- det korrigerede resultat for tredjesidste regnskabsar ganges med 1
- det korrigerede resultat for andesidste regnskabsar ganges med 2
- det korrigerede resultat for sidste regnskabsar ganges med 3.

Herefter divideres med 6, hvorved en vasgtet gennemsnitsindtjening fremkommer.

Idet selskabet i de tre & har haft en konstant positiv udvikling resultatmasssigt, skal der korrigeres her-
for. Korrektionen bestar i udviklingen fra & 1-3 og divideres med 2. Den beregnede udviklingstendens til-
layges den vaggtede gennemsnitsindtjening.

Idet Indretning A/S ikke er en personligt gjet virksomhed skal der ikke korrigeres for driftsherrelgn (svaren-
detil halvdelen af det fremkomne bel ab).

Herefter fratrakkes en forrentning af samtlige aktiver i virksomhedens seneste balance forud for over-
dragel sen bortset fra driftsfremmede aktiver som fx obligationer og pantebreve samt bogfert vaardi af tilkabt
goodwill. Forrentningsprocenten fastsadtes til den pa overdragel sestidspunktet gad dende kapital afkastsats, jf.
VSL 89, tillagt 3 %. | 2015 er kapitalafkastsatsen 1 % og forretningsprocenten er sdledes 4 %.

Slutteligt multipliceres med kapitaliseringsfaktoren, som er et udtryk for det forventede arlige afkast i form
af forrentningsprocent og den forventede levetid for goodwillen. Forrentningsprocenten er fast og fastsadtes
efter den pa overdragel sestidspunktet gad dende kapitalafkastsats jf. VSL § 9, tillagt 8 %, hvilket bliver lig 9
%. Dette er et udtryk for det forventede arlige afkast.

L evetiden for goodwill er derimod variabel og individuel, og pavirkes blandt andet af felgende forhold:

- Type og kompleksitet af virksomhedens produkter og/eller tjenesteydel ser.

- Produktion/forhandling af et indarbejdet og anerkendt varemaarke ma forventes at have en forlam-
gende effekt pa goodwillens levetid

- Hviskaber i Iabet af kort tid ved etablering af en helt ny virksomhed kan opbygge en goodwill sva-
rende til den, der er knyttet til den aktuelle virksomhed, ma goodwill forventes at have en forholds-

viskort levetid.

Ovenstaende er vigtige punkter i forhold til overvejelserne om levetiden for Indretning A/S goodwill.

Cirkulaget beskriver fglgende punkter, der kan have betydning for vaardiansadtelsen, og fare til en justering,

som fremkommer ved anvendel se af beregningsmodellen:
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- Velbegrundede forventninger til fremtiden, evt. baseret pdindgaede aftaler om fremtidige ydelser.

- Udviklingen fraafdutningen af sidste regnskabsperiode til tidspunktet for overdragel sen.

- Situationer hvor indehaver(e) eller medarbejdere med afgerende indflydelse pa virksomhedens ind-
tjening ikke f@lger med virksomheden.

- | tilfadde hvor virksomhedens indtjening udelukkende €eller i det vassentlige er baseret pa én eller
ganske fa meget store kunder, vil beregningsmodellen vaare mindre anvendelig. Der bar sdledes ske
et nedslag som udtryk for den usikkerhed, der er forbundet hermed.

- Hvisvirksomhedens indtjening i de foregdende & har vaaet pavirket af store éngangsindtaegter- eller
udgifter herunder fx betydelige forsknings- og udviklingsudgifter, ekstraordinaat store debitortab el-
ler ekstraordinaat store finansielle indtaagter eller udgifter.

Det er udgangspunkt for anvendelse af beregningsmodellen, at der er aflagt arsregnskab/skatteregnskab de
seneste tre &. Er dette ikke tilfaddet, m& modellen tilpasses de givne omstaandigheder.

533 Fast gendom

Principperne for veardiansadtelse af fast gendom uden for gaveafgiftskredsen findes i Den juridiske vejled-
ning 2016-1 C.B.3.5.4.3 "Fast g endom”. Principperne fremgik tidligere af TSS-cirkulaae 2000-5 som blev
ophaevet 2. januar 2008, for herefter at blive indarbejdet i Den juridiske vejledning.

Det felgerne af princippernei Den juridiske vejledning 2016-1 C.B.3.5.4.3 at overdragel sesprisen mel-
lem interesseforbundne parter, uden for gaveafgiftskredsen, skal svare til den pris en tredjemand ville betale
for egendommen. Vurderingen af prisen skal foretages pa det tidspunkt, hvor den bindende aftale omkring
overdragelsen af gendommen indgas. Der er ligeledes mulighed for at tage udgangspunkt i den seneste of -
fentlige g endomsvurdering, safremt det vurderes, at denne er retvisende.

Ved SKAT’s bedegmmelse af, om vaadiansadtelsen er sket efter armslaangdeprincippet, svarende til
den pris en tredjemand ville betale, kan der i henhold til administrativ praksis netop tages udgangspunkt i
den seneste offentlige g endomsvurdering.

Hverken sadger/kaber eller SKAT er bundet af den seneste offentlige jendomsvurdering, hvis det vi-
ser sig, at denne ikke er retvisende for g endommens handelsvaardi. Den offentlige ejendomsvurdering af-
spejler slledes ikke, hvis der er fgjl og mangler pa ejendommen, eller hvis der er tale om, at jendommen er
udlejet og derfor ikke er "fri”.* Ligeledes kan den offentlige gy endomsvurdering ikke anvendes, hvis der pa

gjendommen er foretages ombygning eller modernisering, som kan give sig til udtryk i handelsvaadien.

50 SKM2013.841.HR (Lejligheden var i dette tilfad de anset som ”fri”, idet der var tale om eneanpartshaverens sgn,

uanset at der var tale om et lejemal p& normale markedsvilkar)
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Det kan vage svaat at finde den reelle handelsvaardi for en g endom, saaligt hvis jendomsmarkedet er
stillestéende eller voldsomt stigende/faldende. Det er saardeles relevant, at de offentlige ejendomsvurderinger
pa nuvaarende tidspunkt er 13st og har vagret det siden 2011. Det betyder, at € endomsvurderingerne pa nuvee
rende tidspunkt er fem & gamle. Planen er, at der skal laves et nyt gjendomsvurderingssystem,! som har
vaget udskudt i flere omgange, og sidste udmelding er, at der i 2018% skal vage et nyt system pa plads for
private boliger.

Sadger har derfor mulighed for at henvende sig til skattemyndighederne og fa en udtalelse angdende
gjendommens vaadi igennem et bindende svar. Et bindende svar pa veardiansadtelsen af en gjendom er som
udgangspunkt gaddende i seks méaneder fra spergerens modtagelse af svaret, jf. SFL § 25, stk. 1, 3. pkt. Et
bindende svar vil desuden medfare, at selskabet har en periode til at f& foretaget generationsskifte uden risi-
ko for, at SKAT vil underkende handel svaardien.

54 Indretning A/S

54.1 Goodwill

Indretning A/S goodwill er beregnet i bilag 2 efter ovenstdende beregningsmodel og er beregnet til

8.409.197 kr. Levetiden er fastsat til syv ar, hvilket er udgangspunktet, medmindre afgerende forhold taler

for en langere eller kortere levetid®. Indretning A/S' ydelser har karakter af et standardprodukt, hvilket taler

for anvendelsen af en levetid pa syv &> Dette medfarer, at kapitaliseringsfaktoren er fastsat til 2,76.%
Goodwillens vaardiansadtel se er geddende bade inden og uden for gaveafgiftskredsen og dermed bade

i forbindelse med generationsskifte til datteren Mette Belling og medarbejderen L ouise Rasmussen.

| beregningen er likviderne korrigeret og holdes dermed uden for forrentningen af aktiverne™.

542 Fast gendom

Ved vagdiansadtelsen af fast gendom er det afgarende moment, at der er tale om en retvisende vurdering. |
forhold til at en uvildig ggendomsmaagler har fastsat vaardien af ggendommen til 10.000.000 kr., og at den
offentlige jendomsvurdering er sat til 9.000.000 kr. og sidst vurderet i 2011, ma det vurderes, at vaadien
fastsat af g endomsmaggleren er mest retvisende for det nuvaaende marked. Der er ved beregningerne i kan-

didatafhandlingen taget udgangspunkt i ejendomsmaeglerens vurdering af gjendommen.

51" Nyt g endomsvurderingscenter skal arbejde videre med anbefalinger fra ekspertudvalg” (2014)

52 Aktstykke nr. 88" (5. februar 2015)

53 SKM2004.173.LR og SKM2004.174.LR

5 SKM2002.50.LSR

55 "Virksomhedsskattel oven — satster og bel gbsgraanser i virksomhedsskatteloven” (28. oktober 2015)
%6 SKM2001.132.LR
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Det ma klart anbefales, at August Belling indhenter bindende svar fra SKAT vedrerende veardien af
€jendommen.

Indretning A/S har i regnskabet optaget jendommen til kostpris med fradrag for akkumulerede af-
skrivninger, hvilket svarer til en regnskabsmaessig vaardi pa 6.768.000 kr., jf. bilag 1. Idet en uvildig gen-
domsmagler har fastsat vaardien af g endommen til 10.000.000 kr., medfarer dette en korrektion samt en
regulering af den udskudte skat, se nedenstéende beregning.

Tabel 1 Beregning af udskudt skat. Kilde: egen tilvirkning

Inden for gaveafgiftskredsen, det vil sige ved afstaelse af jendommen til datteren Mette Belling, kan vaardi-
en af giendommen amdres med +/- 15 %. Det vil vaae mest hensigtsmasssigt at lade aandringen vaae -15 %,
idet det mindsker kravene til likviditet ved overtagelsen af ggendommen for Mette Belling. Dette medferer, at
overtagel sesprisen er 9.350.000 kr. (10.000.000 kr. / 100 * 85)

Ved en afstéelse af gendommen til medarbejderen Louise Rasmussen vil overtagelsesprisen vaae
10.000.000 kr.

54.3 Aktier

Nér vaadierne for . endommen og goodwill er beregnet, kan handelsvaardien for Indretning A/S beregnes
efter TSS-cirkulagre 2000-9, se tabel 2. Af beregning fremgar det, at selskabet vaardi er fastsat til 20.678.913
kr. inklusive ggendommen.

Tabel 2 Beregning af selskabets veardi efter hjadpereglen. Kilde: egen tilvirkning
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5.5 Delkonklusion

Pa baggrund af ovenstdende kan det konstateres, at der ved generationsskifte skal sondres mellem overdra-
gelse inden og uden for gaveafgiftskredsen som fastlagt i BAL 8§ 22, stk. 1. Det betyder, at for overdragel ser
fx til barn, barnebern, foraddre, samlever etc. skal veadiansadtel sescirkulaaet nr. 185 af 17. november 1982
anvendes ved fastsadtel sen af veardien pafast gendom.

Vaadien pa fast giendom skal males til kontantvaardien ved at kursregulere for eventuelle tilherende
gaddsposter. Kontantvaadien sasmmenlignes med kontantejendomsvaadien ved den seneste, forud for gene-
rationsskiftet, bekendtgjorte amindelige vurdering, &rsomvurdering, vurdering efter vurderingslovens § 4
eller 8 4 A eller &rsregulering i henhold til vurderingslovens § 2 A. Der er mulighed for, at denne veardi kan
fastsedttes +/- 15 %. Det kan derfor konkluderes, at i Indretning A/S' tilfadde vil August Belling kunne fast-
sadte vaadien af den faste ggendom til den offentlige g endomsvurdering -15 %, hvis g endommen skal over-
drages il datteren Mette Belling.

Efter 5. februar 2015 gadder de samme vaadiansagtel sesprincipper bade inden for og uden for gaveaf-
giftskredseni relation til aktier og goodwill.

For s& vidt angar goodwill, er det konstateret, at denne skal beregnes efter reglerne i TSS-cirkulagre
2000-9. Grundlaget for beregningen er de regnskabsmasssige resultater far skat for de seneste tre regnskabsar
opgjort efter reglerne i arsregnskabsloven. Det er en standardiseret beregning, og det skal derfor altid vurde-
res, om der er konkrete forhold, som skal andres, for at give et retvisende billede.

Det kan konkluderes, at pa baggrund af beregningsreglen i TSS-cirkulagre 2000-9 er Indretning A/S
goodwill beregnet til 8.409.197 kr., og levetiden er fastsat til syv ar. Denne goodwill er geddende ved over-
dragel se bade til datteren Mette Belling og medarbejderen Louise Rasmussen.

For sa vidt angdr veadiansadtelsen af aktier, er det konstateret, at denne skal beregnes efter reglerne i
TSS-cirkulaere 2000-9. Barsnoterede aktier og unoterede aktier i bgrnoterede sel skaber ansadtes til den note-
rede kursveadi pa tidspunktet for overdragelsen. Unoterede aktier og anparter fastsadtes til handelsvaardien.
Hvis handelsvaadien ikke kendes, grundet at aktierne fx ikke tidligere har vaaet omsat, kan vaardiansadtel -
sesprincipperne anvendes som vejledning (hjadpereglen). Selskabets vaadi beregnes som summen af vaardi-
erne af de enkelte aktivposter minus de respektive gaddsposter i selskabet, 0gsa kaldet selskabets indre vea-
di, tillagt vaardien af goodwill. Det kan konkluderes, at Indretning A/S' vaadi efter hjad pereglen er fastsat il
20.678.913 kr. inklusive g endommen.

6 Omstruktureringsmodeller

Inden et generationsskifte gennemfares, kan der vaere behov for at foretage omstrukturering af virksomheden
for at gere den klar til generationsskiftet. Omstrukturering skyldes ofte skattemaessige henseender, ligesom
omstrukturering kan skyldes et gnske om en anden organisations- og selskabsstruktur. Sdledes kan en om-
strukturering fx udskille den del af aktivitet eller aktiver i et selskab, som gnskes generationsskiftet. Dette
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afsnit har til formd at belyse to af de mulige omstruktureringsmodeller, herunder hvordan en omstrukture-
ring kunne foretages for Indretning A/S.

Generationsskiftet skal derfor planlaggges i god tid inden selve gennemfarelsen, idet selve processen
med omstrukturering er tidskraevende. Der ber derfor planlasgges omstrukturering flere ar, far selve genera-
tionsskiftet sker. Omstrukturering af virksomheden tilpasser virksomheden til generationsskiftet, og akterer-
nes gnsker kan sa vidt muligt tilgodeses.
| praksis findes der fire omstruktureringsmodeller:

- Tilfersel af aktiver
- Fusion

- Aktieombytning

- Spaltning

Af nedenstéende figur 3 ses et strukturdiagram over de fire modeller. Afhandlingen er afgranset fra fusion,
idet hverken Mette Belling eller Louise Rasmussen har et selskab, der ville kunne fusioneres med Indretning
A/S. Ligeledes er der afgramset for tilfarsel af aktiver,> da organisations- og selskabsstrukturen i Indretning
A/S ikke medfagrer mulighed for anvendel se heraf.

Figur 3 Omstruktureringsmodeller. Kilde: KimWind Andersen (tidl. Deloitte) ifm. Internt kursus

Mulighederne for en skattepligtig omstrukturering bar altid vurderes, da dette kan vaae en fordel for selska-
bet, séfremt der ikke pahviler selskabet betydelige latente skatter.

57 Med skattefri tilfarsel af aktiver forstés den transaktion, hvor et selskab (indskydende) tilfarer aktiver og passiver, der
udger en virksomhed, eller en gren heraf, til et modtagende selskab mod at blive vederlagt med aktier i det modtagende
selskab, jf. FUSL § 15, stk. 2
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| bilag 3 findes en procesbeskrivelse ved omstruktureringer, og i bilag 4 en oversigt over hjemmels-

grundlaget ved omstruktureringer.

6.1 Aktieombytning
Aktieombytning er den mest brugte omstruktureringsmodel i forbindelse med planlaggning og tilrettel seggel -
se af et generationsskifte.

Aktieombytning daekker over enhver form for afstéelse af aktier, hvor vederlaget for aktierne eller an-
parterne er kapitalandele, eventuelt kombineret med et kontantvederlag.>® Virkningen ved aktieombytningen
er, at det erhvervende selskab opnér flertallet af stemmernei selskabet, jf. ABL § 36, stk. 2, 1. pkt.

Ved et aktieombytte etableres en moder-/datterstruktur, altsa en holdingstruktur, der ger, at der kan
opspares kapital i holdingselskabet (modersel skabet) ved udbytteudlodninger, uden at der er den samme
driftsrisiko. Fordelen ved dette er, at det giver mulighed for at tilpasse balancen i datterselskabet og dermed
gere det billigere for erhverver at kebe sig ind.®® Derudover er fordelen ved denne strukturaandring, at hol-
dingselskabet skattefrit kan afsta dattersel skabsaktierne, koncernsel skabsaktierne og unoterede portefeljeak-
tier omfattet af ABL §4 C.

| Indretning A/S' tilfadde kan en holdingstruktur vaae en idedl |@sning, idet dette forager muligheder-
ne for, at et senere generationsskifte skattemaessigt vil kunne geres mere optimalt. Det ber holdes in mente,
at der forligger et gnske om at bibeholde g endommen i et underliggende selskab, hvilket kan vaare en likvi-
ditetsmasssig tung byrde.

Ved en aktieombytning indskyder aktionaaerne i driftsselskabet deres aktier i et nyt eller eksisterende
selskab, det modtagende selskab, mod selv at fa aktierne i det modtagende selskab og dermed opna en hol-
dingstruktur.

Nedenfor er vist, hvorledes en aktieombytning strukturmaessigt vil se ud i Indretning A/S' tilfadde. Figuren

viser, hvorledes August Belling efter aktieombytning vil eje anparter i et nystiftet holdingselskab, som sa
gjer aktiernei Indretning A/S.

Figur 4 Sruktur for aktieombytning. Kilde: egen tilvirkning

%8 Halling-Overgaard og Olesen (2013) s. 191
59 Halling-Overgaard og Olesen (2013) s. 191
80 Halling-Overgaard og Olesen (2013) s. 191
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Holdingsel skabet vil efterfalgende kunne fungere som en pengetank, hvor der kan disponeres over fremtidi-
ge investeringer og indtjeninger, eller fungere som en pensionskasse med arlig udlodning til August Belling.

Skattefri aktieombytning kan ske med og uden tilladelse fra SKAT. For begge metoder gedder det, at
der er et sad fadles objektive betingel ser, som skal vaare opfyldt.

6.1.1 Aktieombytnings grundlaeggende betingelser

Det er et krav ved aktieombytning, at sivel det erhvervende selskab som det erhvervede selskab er omfattet
af begrebet "selskab” og er hjemmehgrende i en medlemsstat, artikel 3 i fusionsdirektivet, eller der er tale
om selskaber hjemmehgrende uden for EU, men som svarer til det danske aktieselskab eller anpartssel skab,
jf. ABL 8 36, stk. 1, 1. pkt. Det betyder, at danske aktionaaer kan foretage aktieombytning mellem to ikke-
danske selskaber hjemmeharende inden for EU, fx SKM2007.718SKAT. S&fremt der gnskes aktieombytning
med et selskab hjemmehgrende uden for EU, skal SKAT anmodes om tilladel se.

I SKM2008.95SR, som omhandler bindende svar vedrgrende skattefri aktieombytning uden tilladel se,
praciserer SKAT, hvilke karakteristika der lasgges vasgt pa ved vurderingen. Skatteradet anferer i deres af-
gorelse, at:

"SKAT laggger i sin vurdering afgerende vaegt pa, falgende forhold:

- der er tale om et sel skab med begramset hadtelse,

- selskabet har selvstaandige vedtaagter,

- der er mulighed for udvidelse af deltagerkredsen (aktierne er omsadtelige), og

- der er krav om likvidator ved oplgsning / opher, herunder krav om deling af egenkapital efter ind-
skud.”

Det er ligeledes en betingelse, at det erhvervende selskab opndr bestemmende indflydelse, jf. ABL § 36, stk.
2. "Ved bestemmende indflydelse forstas gjerskab eller radighed over stemmerettigheder, sdledes at der di-
rekte eller indirekte ejes mere end 50 pct. af aktiekapitalen eller rades over mere end 50 pct. af stemmerne”,
jf. LL 8 2, stk. 2, 1. pkt. Uagtet at der efter opnaelse af bestemmende indflydel se foretages en spaltning, kan
der stadig foretages aktieombytning, jf. ABL § 36, stk. 6.

Hvis der er tale om, at erhverver allerede ger hele eller dele af kapitalandelen i det erhvervende selskab, og
der ved ombytning erhverves den resterende del, er der krav om, at aktionagrerne i det andet selskab alene
modtager aktier i det farste selskab og eventuelt en kontant udligningssum som vederlag, jf. ABL § 36, stk.
3. Anvendel sesomradet af ABL § 36, stk. 3 er de tilfadde, hvor aktieombytningen ikke opfylder betingel ser-

61 SKM2008.95SR under " SK ATs indstilling og begrundelse”
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nei 8 36, stk. 1 og 2. Det vil vagei detilfadde, hvor enten et eller begge selskaber ikke opfylder betingelser-
ne til et selskab i EU, siledes som beskrevet i fusionsdirektivet. S&fremt der er tale om en sddan situation,
kan SKAT givetilladelsetil, at der foretages en skattefri aktieombytning.

Det er en yderligere betingelse for aktieombytning, med og uden tilladelse, at aktieombytningen er
gennemfert inden seks maneder regnet fra ferste ombytningsdag, jf. ABL § 36, stk. 4. Der er mulighed for at
fa forlaanget denne frist. Det er ikke muligt at foretage en aktieombytning med tilbagevirkende kraft, jf. ABL
8 36, stk. 4.

Det er slutteligt en betingelse, at aktionazren er fuldt skattepligtig til Danmark i forbindelse med af st&-

d%GZ

6.1.2 Aktieombytning med tilladelse

Det ber som udgangspunkt undersages, om det er muligt at gennemfare en omstrukturering med tilladel se.
Ved en skattefri aktieombytning med tilladelse fra SKAT skal omstruktureringen vaae forretningsmaessigt
begrundet, og tilladelsen bygger pa subjektive betingelser. Aktieombytning med tilladelse skal ud over de
subjektive betingel ser stadig opfylde de objektive betingel ser som beskrevet ovenfor.

Ved en skattefri aktieombygning med tilladelse skal der udarbejdes en ansagning, hvori forlabet for
aktieombytningen beskrives og begrundes. Kravet om forretningsmaessig begrundelse har til formdl at sikre
imod skatteundgael se eller -unddragel se.

Den forretningsmaessige begrundelse, det vaare sig formalet med aktieombytning, skal beskrives i ansggnin-
gen. SKAT foretager en konkret vurdering ud fra ansggningen, men overordnet kan det ud fra praksis ses, at
begrundelser som nedenstdende kan godkendes:
- Generationsskifte®®
» Der skal i den forbindelse redegares for, hvorledes generationsskiftet pataakes gennemfart,
herunder begrundelse for at fatilladelsetil en skattefri aktieombytning.
- Hadtel sesbegramsning®
» Formalet med hagftel sesbegramsning kan vaae at opspare overskydende likviditet i et hol-
dingselskab. Ansggninger med begrundel sen hadtel sesbegramsning kan ofte veare sver at se,
idet andre motiver ligeledesindgar i begrundelsen.
- Omstrukturering
» SKAT kan som udgangspunkt ikke afsld en ansggning med begrundelse i omstrukturering,

idet det antages at vaare en forretningsmaessig begrundel se.®®

62 TfS1997 704 LR
63 Fx SKM2003.118TSS, SKM2007.807DEP
64 Fx SKM2002.644L SR (usikkert, om det var hadftel sesbegramsning), TfS1997.207LR
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Kravet om forretningsmaessig begrundelse kan i helt saarlige konkrete tilfad de ogsa lasgge sig op ad aktionae
rens egne forhold, jf. SKM2001.414TSS.

6.1.2.1 Andredevilkar

Hensigten med tilladel sessystemet er, at forinden aktieombytningen tilkendegiver den, der ansker tilladel sen
(og aktieombytningen), sine hensigter med omstruktureringen. P& den baggrund kan SKAT foretage en vur-
dering af, om der foreligger en forretningsmaessig begrundelse.

Nar tilladelsen gives, er det pa de forudsagninger, som er anfart i ansagningen. Safremt disse forud-
sagninger aandres, skal der som udgangspunkt gives besked til den dispensationsgivende skattemyndighed.®
Tidligere var det et krav, at aktierne i det erhvervende selskab ikke blev afstéet inden for en tredrig periode,
men dette blev aandret med Leur Bloem-dommen,®” sdledes at der kun skulle anmeldes vassentligt sendrede
vilkar.

Ved spergsmalet om, hvorndr der foreligger aandrede vilkar, er svaret, at der er tale om (pataankte) aan-
drede forhold, som pa tidspunktet for ansggningen ville have medfart, at der ikke var tale om forretnings-
maessig begrundelse og dermed afslag pa ansagningen om tilladelse. Ligeledes kan mindre omfattende for-
hold ogsa vaare omfattet, og det anbefales, at der uagtet gives SKAT besked.%®
Som altovervejende hovedregel kan det naevnes, at felgende skal anmeldestil SKAT:%

- Indgdelse of aftaler om afstaelse af aktier i dattersel skabet.

- AEndringer i ger- eler kapitalforholdene i dattersel skabet.

- AEndringer i aktieklasser i datterselskabet eller i aktieklassernes rettigheder.

- Andreformer for amdringer i koncernstrukturen i henhold til fusionsdirektivet.
- Tilbagesalg af de aktier i holdingselskabet, der er erhvervet ved ombytningen.
- Frasalg af enkelte eller dle aktiviteterne i dattersel skabet.

Anmeldelse af vassentlige andringer, som kan forudsiges, skal foretages senest tre maneder, far de forventes
at indtraede. Hvis der forekommer vassentligt eendrede vilkar, som ikke har vagret forudsigelige, skal de an-
meldestil SKAT senest en maned, efter forholdet er blevet bekendt.

% Halling-Overgaard og Olesen (2013) s. 219
66 SKM2001.295TSS

67 C-28/95

8 Halling-Overgaard og Olesen (2013) s. 225
8 Den juridiske vejledning 2016-1 C.D.6.3.6.1
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6.1.3 Aktieombytning uden tilladelse
Det har siden 20077 vagret muligt at foretage skattefri aktieombytning uden tilladelse. Hvor skattefri aktie-
ombytning med tilladel se bygger pa kravet om forretningsmaessig begrundelse, kan en skattefri aktieombyt-
ning uden tilladelse gennemfares uden en forretningsmaessig begrundel se.
En skattefri aktieombytning uden tilladelse skal opfylde de grundlamygende betingelser som anfert i af-
snit 6.1.2 (ABL 8 36, stk. 1-3). Aktieombytning uden tilladelse skal derudover opfylde falgende krav:
- Vaadien af vederlagsaktierne med tillagg af en eventuel kontant udligningssum skal som udgangs-
punkt svare til handelsveardien af de ombyttede aktier, jf. § 36, stk. 6, 1. pkt.
- Aktiernei det erhvervende selskab ma ikke afstds i en periode pa tre & efter ombytningstidspunktet
(holdingkrav), jf. § 36, stk. 6, 2. pkt.

Hvis aktierne afstas tidligere end tre & far ombytningstidspunktet, medferer det, at den gennemfarte aktie-
ombytning bliver skattepligtig. Der er tale om en objektiv betingelse, si uanset om der er tale om vilje- eller
ikke-viljebestemte handlinger, vil der opsta skattepligt ved afstielse fer tre &r.
Felgende punkter vil som udgangspunkt vagre at anse som af stael se efter ABL § 30:"

- Sdg

- Tilbagesalg til det udstedende sel skab

- Konkurs

- Visse vedtagytsandringer

- Kapitalnedsadtel se

Der er pligt til at give meddelelsetil SKAT, hvis der sker afstdelse inden for den tredrige periode.
Der vil atid vaae mulighed for at foretage en efterfalgende kapitaforhgjelse, idet dette ikke medfarer salg af
aktier, men blot entilfarsel af kapital, jf. TfS2009.1136SR.

Abningsbalancen for aktieombytningen i forbindelse med etablering af Indretning Holding ApS findes
i bilag 5 abningsbalancen, som tager udgangspunkt i regnskabet for 2015 samt en total aktieombytning af
hele driftsselskabet inklusive ejendommen. Saledes etableres der en holdingstruktur, hvor August Belling
privat g er holdingsel skabet, og holdingsel skabet dernaest gjer driftssel skabet.

Kapitalandelene i Indretning A/S er opgjort til 18.157.953 kr., jf. bilag 5, og opgjort som aktivernes
indre vaadi tillagt den beregnede goodwill med indeholdelse af g endommen og fratrukket den udskudte
skat.

0 Lov nr. 343 af 18. april 2007
" Halling-Overgaard og Olesen (2013) s.241
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6.1.4 Konsekvenser for overdrager
Ved at foretage en aktieombytning opstar holdingstrukturen, sdledes at der vil vage flere og mere optimale
muligheder for et kommende generationsskifte.

Ved brug af en holdingstruktur er det muligt at opspare kapital fra driftsselskabet uden driftsrisiko.
Idet August Belling er gift, kan han udlodde udbytte op til 2*50.600 kr. (2016-niveau) " fra hol dingsel skabet
hvert ar til kun 27 % i skat. Denne udlodning giver mulighed for at slanke driftssel skabet, sdledes at et kom-
mende generationsskifte vil vaare mindre gkonomisk byrdefuldt. Endelig kan holdingsel skabet skattefrit afsta
sine koncernselskabsaktier, nér holdingkravet er opfyldt.

Efter ABL 8 36 er det muligt at foretage en spaltning umiddelbart efter en aktieombytning, hvor det
tredrige holdingkrav (hvis aktieombytning uden tilladelse) ikke gares gaddende. Det giver mulighed for at
skabe en bedre koncernstruktur, hvor et holdingsel skab gjer to driftssel skaber; et med driften og et med gen-
dommen. Dette vil efterkomme August Bellings gnske om at kunne beholde jendommen, selvom det reste-
rende sel skab generationsskiftes.

Det ma pa den baggrund derfor ogsd anbefales, at August Belling foretager en aktieombytning uden
tilladelse. Safremt aktieombytningen foretages med tilladelse og der derefter foretages en spaltning, skal
denne spaltning anmeldes til SKAT som vassentligt aandrede vilkar, hvorefter SKAT foretager en genvurde-
ring af aktieombytningen med de nye vilkar. Dette kan resultere i en skattepligtig aktieombytning.

En aktieombytning giver desuden mulighed for, at der efterf@lgende kan foretages en kapitalforhgjelse
i selskabet pa op til 50 %. Dette medfarer en mulighed for benyttelse af generationsskiftemodellen A/B-

modellen, som beskrivesi afsnit 7.3.

6.1.5 Konsekvenser for erhverver
Ved en aktieombytning sker der inden for de ferste & ikke sa meget i forhold til erhverver, idet salget of
aktierne vil vaare begramset af et tredrigt holdingkrav. Aktieombytningen vil ligeledes ikke mindske likvidi-
tetsbyrden ved overtagelse af driftsselskabet. Det skyldes, at ggendommen ikke vil vaare spaltet ud, og en
efterfalgende spaltning vil vaae ngdvendig. Nar dette er gjort, vil driftsselskabet veare sd slanket, at en even-
tuel overtagel se likviditetsmaessigt vil veere mere overkommelig.

Muligheden for Mette Belling eller Louise Rasmussen vil vage efterfglgende at stifte et holdingsel-
skab med henblik pa at erhverve aktierne i driftsselskabet. Her vil likviditetsbyrden veae vassentlig lavere,
0g den Igbende indtjening fradriften vil veare med til at finansiere kabet af driftssel skabet.

72 Satser for 2015 og 2016 (u. &)
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6.1.6 Fordele og ulemper

Fordelen ved denne aktieombytning er, at der etableres en holdingstruktur. Dette giver mulighed for skattefri
udlodning af udbytte fra driftsselskabet til holdingselskabet, sdledes at driftsselskabet slankes. Derudover
sker der en risikoafgraansning i forhold til driftsselskabet. Ligeledes giver denne konstruktion mulighed for at
skatteoptimere for geren, idet han kan anvende holdingselskabet som opsparing. Derved kan han |gbende
udlodde udbytte til sig selv personligt til den lave beskatningsprocent pa 27 %, nar det er under 101.200 kr.
(2 x 50.600 kr.), idet han er gift.

Holdingstrukturen sikrer, at driftsselskabet efter udlgbet af det tredrige holdingkrav kan afhaandes
skattefrit.

Det er muligt efterfalgende at foretage en spaltning af driftsselskabet, se afsnit 6.2. Dette er med til at
mindske den likviditetsmaessige byrde ved overtagel sen af driftsselskabet, idet gendommen udskilles. Spalt-
ningen sikrer en fremtidig indtjeningsmulighed for overdrager i form af fremtidig indtjening pa udlejning af
gjendommen i det nye selskab.

Ved en aktieombytning med tilladelse fra SKAT kan driftsselskabet umiddelbart efter ombytningen
sadges skattefrit. Overdrager (ansgger af tilladelsen) er forpligtet til at anmelde vaesentligt aandrede vilkar, fx
afstéelse mv. Dette kan medfere beskatning, hvis betingelserne for tilladelsen ikke langere er opfyldt. Der-
udover ses det ofte i praksis, at tilladelsen vil vaae tilknyttet et vilkar, hvor det tredrige gjertidskrav ikke kan
fraviges, idet der skal anmeldes vassentligt aandrede vilkar i fx tre &™.

Ulempen ved denne model er, at aktiernei driftssel skabet efter ombytningen ikke kan overdrages efter
succesionsreglerne. Se desuden afsnit 6.3 vedrarende raskkef gl gen.

6.2 Spaltning
Formalet med en spaltning er at foretage en opdeling af et eksisterende selskabs aktiviteter til en eller flere
eksisterende eller nye selskaber mod vederlag til det indskydende selskabs kapitalgjere, jf. SEL § 253. Der
kan foretages en skattefri og skattepligtig spaltning, men det er den skattefrie, som er relevant i praksis™ og
derfor ogsa den model, som vil blive gennemgaet her. Hvis der foretages en skattepligtig spaltning, vil dette
medf are ophgrsbeskatning efter SEL § 5, stk. 4.
Der findes overordnet to former for spaltning:

- Ophgrsspaltning (fuldstamdig €eller egentlig spaltning)

- Grenspaltning (delvis eller uegentlig spaltning)

73 Halling-Overgaard og Olesen (2013) s.224
7 Halling-Overgaard og Olesen (2013) s.329
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De selskabsretlige regler om spaltning findes i SEL 8§ 254-270. Idet kandidatafhandlingen har fokus pa den
skattemasssige behandling af generationsskifte, herunder omstrukturering, vil det ikke blive behandlet, jf.

problemafgramsningen i afsnit 2.4.

| Indretning A/S er g endommen en gkonomisk tung post. Det kan derfor vaae en fordel at udskille denne fra
selskabet, inden generationsskiftet foretages. Dette medfarer en |ettelse af den gkonomiske byrde for erhver-
veren. Den gvrige aktivitet i Indretning A/S er selve driften; indretningsradgivning. Det er denne del, der
anskes generationsskiftet.

6.2.1 Ophgrsspaltning

Ved ophersspatning forstds den transaktion, hvorved et selskab overfarer en del af eller samtlige af sine
aktiver og passiver til et eler flere eksisterende eller nye selskaber ved i samme forhold som hidtil at tildele
sine selskabsdeltagere aktier eller anparter og eventuelt en kontant udligningssum, jf. FUSL 8§ 15 a, stk. 2, 1.
pkt.

Der er ikke noget krav om, at det skal vaare en samlet gren af en virksomhed, og fordelingen af aktiver
og passiver kan ske efter de ansker, aktionagrerne har. Spaltningen kan sdledes ske med begrundelsen om, at
der er tale om, at den er forretningsmaessigt begrundet eller efter de objektive regler i FUSL § 15 a, stk. 1, 4-
8 pkt.

Ved ophersspaltning vil den bundne reserve for g endommens opskrivningshenlagygel ser blive frigjort.
Det vil herefter veare muligt at modtage udbytte fra ejendomssel skabet, hvilket ikke tidligere var muligt, idet

reserven var bunden.

Nedenstdende figur illustrerer, at Indretning A/S spaltes til to nye ApS er; Indretning Drift ApS og Indret-
ning Ejendom ApS, imens Indretning A/S ophgrer.

Figur 5 Ophersspaltning. Kilde: egen tilvirkning
6.2.2 Grenspaltning
Ved grenspaltning opharer det indskydende selskab ikke. De aktiver og passiver, der overferestil det modta-
gende selskab eller til hvert af de modtagende selskaber, udger en gren af en virksomhed, jf. FUSL § 15 g,
stk. 3. Ved grenspaltningen stilles der krav om, at det indskydende selskab tilferer en samlet virksomheds-
gren. Det betyder, at de aktiver og passiver, som tilferes, skal vazre en selvstaandig organisatorisk enhed, som
kan fungere ved egne midler. | TfS1996.899SKM udtalte Skatteministeriets departement sig om, hvordan en

Side 46 af 97



gren af en virksomhed skulle fortolkes i henhold til FUSL 88 15 a, stk. 3 og 15 c, stk. 2. Departementet udta-
ler, at det er deres opfattel se:

at der skal vaae tale om en materielt identificerbar enhed i selskabet, og at vurderingen heraf
baserer sig pa forholdene, inden den pataankte opdeling gennemfares. Ved denne vurdering
kan der efter Departementets opfattel se herefter ikke som det overvejende vassentlige lasgges
vaegt pa spergsmalet om evnen til at fungere ved hjadp af egne midler. Der skal i hgjere grad
anlaggges en organisatorisk synsvinkel.

Grenspaltning anvendes ofte, hvor der er et gnske om at opretholde det oprindelige driftsselskab, herunder
dets oprindelige rettigheder, forpligtigelser eller lignende juridiske forhold. Ligesom med ophgrsspaltning er
det en forudsagning, at der er tale om en forretningsmasssig begrundelse, eller at de objektive betingelser er
opfyldt.

Af nedenstdende figur, figur 6, ses det, at Indretning A/S spaltes saledes, at en gren, gendommen, af Indret-
ning A/S spaltes ud til Indretning Ejendom ApS, imens Indretning A/S fortsadter pd normal vis uden den
gren af virksomheden.

Figur 6 Grenspaltning, far (tv.) og efter (th.). Kilde: egen tilvirkning

| relation til vederlaget i forbindelse med spaltning ger det sig gaddende, at det skal ske i aktier, eventuelt
med en udligningssum. Der er saalige regler ved skattefri spaltning uden tilladelse, som vil blive gennemga-
eti afsnit 6.2.4.

6.2.3 Skattefri spaltning med tilladelse

Efter FUSL 8 15 g, stk. 1, 2. pkt. er det muligt at gennemfare en skattefri spaltning, efter at SKAT forud for
spaltningen har givet tilladelse. Det er en klar betingelse, at der for at opna tilladelse til dette skal foreligge
en forretningsmaessig begrundel se.
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Praksis viser, at en forretningsmasssig begrundelse kan vagre et generationsskifte.” Det samme ger sig
gaddende, hvis der er opstéet uenighed mellem aktionaarerne,”® om end det sadter strenge krav til dokumenta-
tionen.

| forbindelse med ansagning til SKAT om tilladelse kan SKAT knytte vilkar til tilladelsen. Dette skal
sikre, at der er tale om en forretningsmaessig begrundelse. Der vil ofte vage tale om et gertidsvilkar. Ligele-

des kan der vagre vilkar, som ved grenspaltning sikrer, at grenkravet overholdes.”

6.2.4 Skattefri spaltning uden tilladelse
Ved en skattefri spaltning uden tilladelse stilles der ikke krav om, at der skal vage en forretningsmaessig
begrundelse. Der stillesi stedet en raskke objektive betingel ser, som skal vaae opfyldt.

For selskaber, der gjer mindst 10 % af kapitalen i et af de deltagende selskaber, ma aktierne i det eller
et af de pagaddende selskaber ikke afstas de farste tre & fra vedtagel sestidspunktet, FUSL § 15 a, stk. 1, 5.
pkt.

Det er ikke muligt at lave en skattefri spaltning uden tilladelse, hvis det indskydende selskab har mere
end én selskabsdeltager, og en eller flere af disse har vagret selskabsdeltagere i mindre end tre & uden at have
radet over flertallet af stemmerne, hvis vedkommende samtidig er eller ved spaltningen bliver selskabsdelta-
gere i det modtagende selskab, hvor de tilsammen réder over flertallet af stemmerne, jf. FUSL § 15a, stk. 1,
8. pkt.

Bestemmelsen har til formal at sikre, at der ikke sker afstéelse af aktiver til en tredje part, uden der og-
sa sker beskatning.”

Det er ikke tilladt at vederlasgge aktionagren i det indskydende selskab i kontanter, nar denne gjer 10 %
eller mere af kapitalandelene. Det samme gadder, hvis aktierne i det indskydende selskab er omfattet af ABL
8§ 4 B (koncernselskabsaktier) eller § 4 C (skattefri portefeljeaktier).

Forholdet mellem aktiver og passiver i det modtagende selskab skal svare til forholdet mellem aktiver og
passiver i det indskydende selskab (balancetilpasning), jf. FUSL 8§ 15a, stk. 2, 3. pkt. Samtidig er der krav
om, at veardien af vederlagsaktierne evt. tillagt en kontant vederlagssum skal svare til handelsveardien af de
tilfarte aktiver og passiver, jf. FUSL § 153, stk. 2, 2. pkt.

Bestemmelsen har til forma at forhindre, at man foretager en skattefri udspaltning af de pagad dende
aktiver til et modtagende selskab og samtidig overfarer gedd i et forhold, der overstiger forholdet mellem
aktiver og gadd i det indskydende sel skab, og pa den made reducerer den skattepligtige avance ved en senere

75 Fx SKM2005.543SKAT, SKM2004.147TSS, jf. Halling-Overgaard og Olesen, 2013 (s. 343 ff.)
76 Fx SKM2005.429TSS

" Halling-Overgaard og Olesen (2013) s.360

8 Den juridiske vejledning 2016-1 C.D.7.2.1

Side 48 af 97



afstéelse of aktierne i det modtagende selskab. Bestemmel sen forhindrer desuden, at det indskydende sel skab
igennem en skattefri spaltning uden tilladel se bliver temt for vaardier ved, at selskabet bliver efterladt med en
gadd, der overstiger det hidtidige forhold mellem aktiver og gadd, sd en skattepligtig avance ved salg af akti-
erne er reduceret.” Det er dutteligt en betingelse, at grenkravet skal veae opfyldt ved grenspaltning, jf.
FUSL § 153, stk. 3.

6.25 Skattefri spaltning — konsekvenser
Ved spaltning sker der ikke af stael sesbeskatning pa de aktiver og passiver, der overfares fra det indskydende
selskab til det/de modtagende sel skaber. Dette gadder bade ved en ophgrsspaltning og en grenspaltning.

Det modtagende selskab succederer i de overfarte aktiver og passivers skattemasssige forhold, anskaf-
felsestidspunkt, anskaffel sessum og hensigt.

Ved opharsspaltning anses aktier i det indskydende selskab, der ikke anses for afhaandet, for ombyttet
med aktier eller anparter i de modtagende sel skaber efter forholdet mellem kursvaadien af aktierne eller an-
parternei hvert enkelt af de modtagende selskaber og den samlede kursvaadi af aktierne eller anparternei de
modtagende selskaber pa spaltningsdatoen, jf. FUSL § 15 b, stk. 4, 8. pkt.

| tilfedde af opharsspaltning vil aktionagernei et indskydende selskab ombyttes med aktier i det mod-
tagende selskab, og det vederlaagges med andet end aktier eller anparter i de modtagende selskaber, dvs.
aktionagrerne modtager en kontant udligningssum, og dermed anses den pagaddende del af aktierne i det
indskydende selskab for afhaendet til tredjemand til kursen pa spaltningsdatoen, jf. FUSL § 15 b, stk. 4, 3.
pkt.

Ved grenspaltning anses en kontant udligningssum i det eller de modtagende selskaber som udbytte
for aktionagrernei det indskydende selskab, jf. FUSL § 15 b, stk. 4, 4. pkt.

For August Belling vil reglernei FUSL 88 15 a og 15 b finde anvendel se ved spaltningen.

August Bellings skattemaessige stilling vil vaere uandret efter en opharsspaltning, idet vederlagsakti-
erne anses for anskaffet pa samme tidspunkt som de ombyttede aktier. Dette skyldes, at der succederesi bade
anskaffel sessum og -tidspunkt for aktier modtaget som vederlag i det modtagende sel skab.

Ved grenspaltning fordeles den oprindelige anskaffel sessum pa aktierne i henholdsvis det indskydende
0g det modtagende selskab.

Hvis der ved overdragel sen vederlasgges kontantudligningssum, beskattes dette som udbytte ved gren-
spaltning og som aktieavance i forbindelse med opharsspaltning.

7 Den juridiske vejledning 2016-1 C.D.7.2.1
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Som naevnt under afsnit 6.1.6 vil det vazre en fordel at spalte Indretning A/S, idet handelsprisen dermed vil
andre sig betydeligt og dermed gare det lettere at overtage driftsselskabet uden gendommen og dermed
driftsaktiviteten. Derudover medferer spaltningen ogsd, at August Belling f&r mulighed for at beholde gen-
dommen.

| bilag 6 ses spaltningsregnskabet for Indretning A/S, hvor der er taget udgangspunkt i en grenspalt-
ning af iendommen. Nar spaltningen er gennemfart, vil August Belling eje et anpartssel skab med e/ endom-
men og et aktieselskab, hvor den restende del af Indretning A/S er placeret, herunder driften.

Idet spaltningen slanker driftsselskabet og skiller ggendommen ud, er det gkonomisk mere fordel agtigt
for Mette Belling eller Louise Rasmussen at overtage driftssel skabet, idet likviditetsbyrden er lavere. Selska-
bet, som Louise Rasmussen eller Mette Belling overtager, har kun de driftsmaessige aktiver og forpligtel ser
tilbage.

De vil derfor fremover lgje lokalerne af August Belling, og det antages, at det er i erhverversinteresse
a overtage lokalerne. Det skal selvfglgelig vaare med i overvejelserne, at hudeje ofte er en betydelig post i
selskabets drift. Ligeledes skal forholdet til de gkonomiske risici, fordele og ulemper ved eventuelt at gje
gjendommen selv vurderes.

For August Belling vil det vaare fordelagtigt at have fremtidige indtaggter fralgjemalet.

Uanset om der vadges en spaltning med eller uden tilladelse, skal grenkravet vaare opfyldt, for at spaltningen
kan gennemfgres. Idet gendommen kan fungere som en selvstandig enhed ved egne midler i form af Ige-
indtasgterne, antages det, at grenkravet er opfyldt.

Konsekvenserne ved at vaedge en skattefri spaltning med tilladelse vil vaare, at der skal ansgges om til-
ladelse, hvilket kraaver en forretningsmaessig begrundelse. Derudover har SKAT mulighed for at fastsadte
vilkdr ved udstedelsen af tilladel sen.

Konsekvensen ved at vadge en skattefri spaltning uden tilladelse er, at der er vaesentligt flere
krav/forhold, der skal holdes styr pa. Dette kan besvaaliggare spaltningen. Derudover er konsekvensen lige-
ledes, at aktierne ikke kan afhaandes de ferste tre & efter spaltningen.

Spargsmalet er herefter, om August Belling skal vedge med eller uden tilladelse. | den situation, som
August Belling stér i, vil det veare mest fordelagtigt at foretage en spatning med tilladelse fra SKAT. Dette
skyldes, at August Belling farst og fremmest opfylder betingelserne for en spaltning med tilladelse, idet
spaltningen er et led i generationsskiftet. Derudover vil spaltningen med tilladel se give en starre sikkerhed,
idet SKAT forud for spaltningen har godkendt spaltningen, forudsat at vilkarene ikke aandres.
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6.2.6 Fordele og ulemper
Spaltning vil vaae en fordel, hvis man ansker, at en aktivitet eller et aktiv skilt fra den @vrige virksomhed.
Det medfarer en dankning af driftsselskabet og ger det mere attraktivt for erhverver, idet finansieringsbyr-
den bliver vasentligt mindre.

Foretages der en skattefri spaltning, udskydes realisationsbeskatningen for August Belling, og der er
mulighed for senere overdragel se med skattemaessig succession.

Skattefri spaltning uden tilladelse kreever, at forholdet mellem aktiver og passiver i det indskydende og
modtagende selskaber er ens. Dette kan i praksis give problemer. Muligheden for gaddsstiftelse bar derfor
overvejesi god tid, sledes at denne kan foretages rettidigt i forhold til spaltningen.

Ejendomssel skabet vil efter spaltningen kunne benyttes som pengetank og fungere som en del af Au-
gust Bellings pension med Igbende driftsindtaegter fra udlejning og Igbende udbyttebetalinger. Det er i den
forbindel se sardel es vassentligt at vaare opmaaksom pa, at det ikke senere vil vaare muligt at overdrage gjen-
domssel skabet med skattemaessig succession, idet det er et krav, at maksimalt 50 % af selskabets indtasgt ma
stamme fra pengetanksvirksomhed, herunder blandt andet udigjningsgjendom, jf. ABL § 34, stk. 6, pkt. 1
(pengetanksreglen). Idet ejendomsselskabet alene har udlgjning som formal, vil det derfor ikke vaare muligt
at overholde pengetanksreglen. Et eventuelt frasalg vil vaeare helt i overensstemmelse med de gad dende reg-
ler.

Den starste ulempe vil vage det tredrige holdingkrav, der kan opsta som falge af spaltningen. Spalt-
ningen skal derfor planlaggges i god tid, idet et frasalg inden for tre & ellers vil gere den ellers skattefrie
spaltning skattepligtig.

Det gkonomiske aspekt ved en spaltning ber overvejes, idet omkostninger til revisor, skatteradgiver og
advokat hurtigt Iaber op. August Belling bar derfor vurdere, om spaltningen er en ngdvendighed fremadret-
tet, eller om der er andre billigere aternativer.

Da en spaltning ofte foretages som led i en sterre omstrukturering, hvor eksempelvis en aktieombyt-
ning foretages i samme ombaaing, ber den samlede omstrukturering tilrettelasgges ngje og foretagesi god tid

far selve generationsskiftet grundet et eventuelt holdingkrav patre ar.

6.3 Rakkefadge
Der er ovenfor i afsnit 6.1 og 6.2 gennemgaet to mulige omstruktureringsmodeller, som kan anvendes til at
gaere en virksomhed klar til generationsskifte. Ved planlaggningen af generationsskiftet kan det vadges, at der
kun anvendes den ene model, men en I@sning kan ogsa vaae at anvende begge modeller. Hvis begge model -
ler benyttes, er det ikke ligegyldigt, i hvilken raskkef@lge de anvendes, da rakkefalgen er styrende for, hvilke
generationsskiftemodeller som senere kan anvendes.

Foretager selskabet farst en aktieombytning for at oprette et holdingselskab og derefter en spaltning
for at grenspalte g endommen ud, vil denne lgsning medfare, at muligheden for overdragelse af aktier ved
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succession forsvinder, hvis August Belling samtidig ensker at behol de gjendommen. Dette skyldes, at nar der
succederes, gares dette pa personligt niveau, og dermed overtages hele selskabsstrukturen, inklusive gen-
dommen.

AEndres rakkefelgen i forhold til ovenstdende, sdledes at ejendommen farst bliver grenspaltet ud af
Indretning A/S og der derefter foretages en aktieombytning i Indretning A/S, sdledes at der opstar en hol-
dingstruktur, vil denne rakkefglge i modsaetning til ovenstdende ikke medfare af saettel se af muligheden for
overdragelse af aktier ved succession. Derudover kan der i den forbindelse ogsa vadges at foretage en aktie-
ombytning i Indretning Ejendom ApS, safremt der enskes et holdingselskab i denne struktur. Et holdingsel-
skab i Indretning Ejendom ApS-strukturen vil betyde, at August Belling kan udlodde udbytte til holdingsel-
skabet skattefrit og derfra lgbende, eller ved behov, tragkke udbytte til sig selv med gaddende udbytteskatte-
betaling. Idet fokus for August Belling er pa generationsskiftet af Indretning A/S, vil der ikke blive gennem-
géet yderligerei relation til Indretning Ejendom ApS.

Figur 7 Selskabsstruktur efter spaltning og aktieombytning. Kilde: egen tilvirkning

Bruges denne rakkefalge, vil beregning af aktiernes indre vaadi vaae anderledes, idet den skal beregnes,
uden at ejendommen indgar i goodwillberegningen og pa baggrund af spaltningsregnskabet. Den beregnede
goodwill uden gendommen fremgér af bilag 7. Abningsbalancen for Indretning Holding ApS efter denne
fremgangsmade opgeres i bilag 8. Af bilag 9 ses vaadiansadtelsen af kapitalandelene i Indretning A/S tillagt
den beregnede goodwill uden ejendommen, som beregnet i bilag 7. Kapitalandelene uden g endommen, til-
lagt goodwill og fratrukket udskudt skat er beregnet til 10.679.393 kr.

6.4 Delkonklusion
Omstruktureringen foretages forud for selve generationsskiftet for at optimere selskabet, si der opnas en
mere egnet sel skabsstruktur. Omstruktureringen skal altid sesi lyset af generationsskiftemodellerne, hvilket
betyder, at det har indflydelse pa valget af omstruktureringsmodel (ler), hvilken generationsskiftemodel der
anvendes.

Modellerne aktieombytning og spaltning er beskrevet ovenfor. Begge modeller kan foretages skatte-
pligtige og skattefrie med eller uden tilladelse. Hvis der gnskes skattefrihed med eller uden tilladelse, skal de
grundlasggende betingel ser for henholdsvis aktieombytning, ophgrsspaltning og grenspaltning vaare opfyldt.
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Ved skattefri aktieombytning eller spaltning med tilladelse skal der sgges om tilladelse hos SKAT.
Dette kraever, for godkendelse, at der foreligger en forretningsmaessig begrundelse. Generationsskifte kan
vage en forretningsmaessig begrundelse. SKAT har i forbindelse med tilladelsen mulighed for at opstille
vilkar, anmeldelse af aandrede vilkar eller gjertidskrav.

Ved skattefri aktieombytning eller spaltning uden tilladelse stilles der, ud over de grundlagygende
krav, et gjertidskrav patre ar, hvilket betyder, at aktierne ikke kan afhaandes uden beskatning inden for tre ar.
Det er muligt at foretage en aktieombytning efterfulgt af en spaltning eller vice versainden for gertidskravet

patre &r, uden det resulterer i beskatning.

For Indretning A/S kan det konstateres, at omstruktureringsmodellerne giver August Belling mulighed for at
spalte egendommen ud af Indretning A/S, sdledes at denne beholdes efter generationsskiftet. Dette medfarer
ligeledes, at selskabet slankes og qua dette gar overdragel sessummen mindre.

7 Generationsskiftemodeller
Naavaaende afsnit har til forma at belyse de mest anvendte generationsskiftemodeller, herunder deres kon-
sekvenser for henholdsvis overdrager og erhverver.

Detraditionelle og mest anvendte generationsskiftemodeller i praksiser:

- Sdgaf aktier
- Overdragelse af aktier med succession
- A/B-modellen.

For de ovenstaende generationsskiftemodeller vil de generelle betingelser for anvendelsen blive gennemgéet,

herunder en vurdering af konsekvenserne for overdrager og erhverver.

7.1 Salgaf aktier

Salg af aktier kan forega pato forskellige mader:
- Personligt
- Viaholdingsel skab.

Da udgangspunktet i August Bellings virksomhedsstruktur er, at der ikke er et holdingselskab, vil salg via
holding kraeve, at der forud for generationsskiftet laves en omstrukturering. Som det ses af afsnit 6, kan der

igennem aktieombytning opnas en holdingstruktur, der ger, at salg via holding kan vaae anvendeligt.
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7.1.1 Personligt

Salg af aktier personligt er en meget ssmpel generationsskiftemodel, idet det blot er en afhaandelse af de per-
sonligt gjede aktier. En sadan I@sning pavirker ikke selskabet, men stiller hgje krav til finansieringen af kabet
for bade Mette Belling og Louise Rasmussen og vil samtidig udl@se en avancebeskatning hos August Bel-
ling, jf. ABL § 1. Derudover giver det ikke mulighed for August Belling til at beholde gendommen, idet

gjendommen indgdr som en del af Indretning A/S.

Figur 8 Personlig overdragelse af aktier. Kilde: egen tilvirkning

7.1.1.1 Lovgivning
Et salg af aktier opgeres efter ABL. Personlig aktieavance vil blive beskattet efter PSL § 8A. Avance og

udbytte til og med 50.600 kr. beskattes med 27 %. Avance og udbytte over 50.600 kr. beskattes med 42 %.
For asgtepar er bel gbsgraansen pa 101.200 kr.

Aktieavancen opgeres som salgssummen med fradrag af anskaffelsessummen. Hvis der ikke sker afstaelse
af hele aktiebeholdningen, skal der ske beskatning efter gennemsnitsmetoden.®

Hvis der er tale om hovedaktionagraktier anskaffet far 19. maj 1993, skal der beregnes et gertidsned-
sag, jf. ABL § 47. Ejertidsnedslaget udger 1 % pr. ar, som aktionagen har gjet aktierne frem til og med
1998, men der gives dog maksimalt 25 % nedslag, jf. ABL § 47, stk. 3.

Hovedaktionagraktier defineres, jf. ABL 8 4, som: " Som hovedaktionagraktier anses aktier eller anpar-
ter, der ges af skattepligtige, der gjer eller pa noget tidspunkt inden for de seneste 5 ar har get 25 pct. eler
mere af aktiekapitalen, eller som rader eller i den ovennaavnte periode har radet over mere end 50 pct. af
stemmevaadien.”

Der beregnes kun gjertidsnedslag pa grundlag af hvert hele &r, det vil sige hver hele afuttede 12 ma-
neders periode, som den pageddende har et aktierne forud for udlgbet af indkomstéret 1998, jf.
SKM2012.37.BR.

August Belling opfylder kravet om at besidde hovedaktionagraktier. Indretning A/S er stiftet 8. maj 1987, og
August Belling er derfor berettiget til 10 % i nedslag (1988-1998), idet der ikke gives nedslag for 1987.

80 Gevingt og tab opgeres efter gennemsnitsmetoden (u.d)
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Indretning A/S er et unoteret selskab, hvorfor en gevinst ved afstaelse af aktierne beskattes som aktie-
indkomst, imens et tab medferer tabsfradrag i anden aktieindkomst. Er der negativ aktieindkomst, beregnes
en negativ skat, der modregnesi slutskatten.

7.1.1.2 Konsekvenser for overdrager

Bilag 10 viser beregningen, hvis der sadges til Mette Belling eller Louise Rasmussen. For begge bliver an-
skaffel sessummen 10.679.393 kr., som er vaadiansat efter TSS-cirkulaaet 2000-9, jf. bilag 9.

Da August Belling ger aktierne i Indretning A/S personligt, vil det udigse en beskatning til August
Belling pa 3.832.631 kr.

August Belling kan give en del af overdragelsessummen i gave til Mette Belling, der skal anmel des il
SKAT. Dette vil udlase en afgift p& 15 % af den del, der overstiger bundgrasnsen. August Belling vil stadig-
vak blive beskattet fuldt ud, hvad enten overdragel sen sker i form af gave, som vederlag eller en kombinati-

on heraf.

7.1.1.3 Konsekvenser for erhverver

Anskaffel sessummen pa aktierne kan finansieres kontant, ved |an eller en kombination af disse.

Ved optagelse af 1an skal Mette Belling og Louise Rasmussen sikre sig, at Indretning A/S kan finan-
siere de fremtidige |&nebetalinger i form af renter og afdrag. Disse vil skulle betales med beskattede midler i
form af |an eller udbytte fra Indretning A/S. Den marginale skat vil variere et par procent, afhaangig af om
der udbetalesi form af 1gn eller udbytte.

Der skal derfor indga overvejelser fra erhververs side om, hvorvidt driften i Indretning A/S vil kunne
finansiere kabet.

Idet der anvendes samme vaardiansadtelse til bade Louise Rasmussen og Mette Belling, vil eneste for-
skel vaare Mette Bellings gave. Derfor vil der til begge parter vazre et stort finansielt krav til erhvervelse af

aktierne.

7.1.2 Viaholdingselskab
Et salg af aktier via holding minder meget om salg af aktier personligt. Forskellen er, at her ges aktierne af
holdingselskabet i stedet for personligt af August Belling.

Denne model giver mulighed for en afstéelse af aktierne i driftsselskabet enten personligt til Mette
Belling eller Louise Rasmussen eller til et holdingselskab gjet af L ouise Rasmussen eller Mette Belling.

Idet der er tale om af stéelse fra et selskab, vil der ikke vaae tale om mulighed for gave, idet selskabet
ikke er inden for gaveafgiftskredsen, uagtet det er get af August Belling.
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Figur 9 Salg af aktier via holding til holding. Kilde: egen tilvirkning

Figur 10 Salg via holding til personlig. Kilde: egen tilvirkning

7.1.2.1 Lovgivning
Det skal undersgges, hvorvidt aktierne i holdingsel skabet er dattersel skabsaktier, koncernsel skabsaktier eller

portefaljeaktier:
- Datterselskabsaktier (ABL § 4 A): aktier, som gjes af et selskab, der gjer mindst 10 % af aktiekapita-
leni dattersel skabet.
- Koncernselskabsaktier (ABL 8 4 B): aktier, hvor geren og det selskab, hvori der ges aktier, er sam-
beskattet eller kan sambeskattes, jf. SESL 8§ 31 og 31 A.
- Portefaljeaktier (ABLS 4 C): selskabets beholdning af aktier, der ikke er datter- eller koncernsel-
skabsaktier.

Efter aktieombytningen har August Belling opndet en koncernstruktur, hvor holdingsel skabet ejer 100 % af
aktierne i Indretning A/S. Der er sdledes enten tale om dattersel skabsaktier eller koncernsel skabsaktier. Af-
gerende herfor er, om der er sambeskatning. Der er krav om national sambeskatning, jf. sel skabsskattel oven
SESL § 31 A, hvis selskaberne er koncernforbundne, jf. SESL § 31 C. Moderselskabet i koncernen har be-
stemmende indflydel se pa dattersel skabet. " Bestemmende indflydelse i forhold til et datterselskab foreligger,
nar moderselskabet direkte eller indirekte gennem et datterselskab ejer mere end halvdelen af stemmeret-
tighederne i et selskab, medmindre det i saaligetilfadde klart kan pavises, at et sddant gjerforhold ikke udger
bestemmende indflydelse”, jf. SESL § 31 C, stk. 3.

Det felger af ABL § 8, at fortjeneste, afstaelse eller likvidation af dattersel skabsaktier og koncernsel-
skabsaktier for unoterede selskaber er skattefrie. Det er uagtet, hvor lang tid selskabet har gjet de pagaddende
aktier. Modsat kan tab pa aktierne ikke fratraekkes i selskabets indkomstopgarel se uanset gjertiden.
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7.1.2.2 Konsekvenser for overdrager

Hvis August Belling vadger et salg af aktier via holding, er der to muligheder:
1) Salgviaholding til Mette Belling eller Louise Rasmussen personligt
2) Salgviaholding til andet holdingselskab gjet af Mette Belling eller Louise Rasmussen.

P& samme made som ved personligt salg er aktierne veardiansat efter TSS-cirkulaae 2000-9.

Idet salget sker via August Bellings holdingselskab, vil der ikke som ved personligt salg kunne over-
drages en gave. Det betyder, at den reelle salgssum bliver hgjere, selvom salget sker til datteren Mette Bel-
ling.

Uagtet om salget sker til Mette Belling eller Louise Rasmussen personligt eller til deres holdingsel-
skab, modtager August Belling ikke kabesummen som vederlag. Holdingsel skabet modtager derimod veder-
laget, og herfra kan August Belling fremover modtage udbytte. Der kan udloddes op til 2*50.600 kr. med 27
% i skat, da August Belling er gift, og med 42 % for belgb derover.

Salget af aktier er som udgangspunkt skattefrit, men idet August Belling har foretaget en aktieombyt-
ning med tilladelse, vil der vaae pligt til at anmelde et salg af aktierne. Dette kan betyde, at aktieombytnin-
gen bliver skattepligtig. Det kan derfor anbefales, at der ventes tre ar fra aktieombytningen til salget af akti-
erne, for at sikre den skattefrie aktieombytning.

7.1.2.3 Konsekvenser for erhverver

Hvis Mette Belling eller Louise Rasmussen vadger at erhverve aktierne fra holdingsel skabet personligt, vil
dette forega pa samme made som i afsnit 7.1.1.3.

Hvis Mette Belling eller Louise Rasmussen vadger at erhverve selskabet over i et nyoprettet holding-
selskab, vil finansieringen skulle foretages gennem selskabet og med selskabets midler i stedet for private
midler. Dette vil sdledes nedszte det private finansieringsbehov betydeligt. Det skal i den henseende be-
maakes, at de fleste pengeinstitutter vil kraeve personlig kaution, for at selskabet kan optage et 1an af en s&
dan betydelig sterrelse.

Idet selskabet er slanket grundet spaltningen af selskabet, sdledes at endommen ikke skal erhverves,
mindskes likviditetsbyrden for erhverver.

Efter overtagelsen vil Indretning A/S skattefrit kunne udlodde udbytter til Mette/L ouise Holding ApS,
hvilket vil kunne bruges til finansiering af kabet. Indretning A/S og Mette/Louise Holding ApS vil veae
sambeskattet, hvilket betyder, at underskuddet i Mette/Louise Holding ApS i form af renter og andre ekster-
ne omkostninger til fx revisor vil kunne fradragesi den skattepligtige indkomst i Indretning A/S.

Mette Belling og Louise Rasmussen vil skulle stifte et holdingselskab, hvor finansieringsbyrden er
50.000 kr.
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7.2 Succession
Som det fremgér af afsnit 7.1, er udgangspunktet ved overdragelse af aktier, at der sker beskatning efter rea-
lisationsprincippet ved afstaelsen af aktierne. Succession indebagrer muligheden for i et generationsskifte at
overdrage aktier, hvor erhververen indtraeder i overdragerens skattemaessige position (succession). Erhverve-
ren overtager saledes overdragerens anskaffel sessum, -tidspunkt og -hensigt. Der er ikke tale om, at beskat-
ningen bortfalder, i stedet sker beskatningen ved et fremtidigt salg, og erhververen vil blive beskattet af
avancen beregnet ud fra den anskaffelsessum, som overdrageren har givet. Det betyder, at overdrager ikke
bliver beskattet, og erhververen overtager den latente skat, der pahviler selskabet, og derved udskydes skat-
tebetalingen.®! Fordelen ved succession er, at der ikke sker beskatning ved generationsskiftet, ulempen er
derimod, at erhverver indtrasder i den skattemaessige forpligtelse, der pdhviler aktierne pa overdragel sestids-
punktet &2

Vederlaget ved succession er ikke forhandsbestemt, og det kan sdledes ske som gaveoverdragelse,
mod vederlag eller en kombination af begge. V ed fastsadtel sen af vederlaget kan der tages hgjde for de laten-
te skatter, der overdrages.

Figur 11 Successionsoverdragelse. Kilde: egen tilvirkning

Som det ses af figur 11, minder succession pa overfladen om salg af aktier, idet aktierne bliver overdraget

personligt til Mette Belling eller Louise Rasmussen.

7.2.1 Lovgivning
Reglerne for overdragelse af aktier ved succession findesi ABL 88 34, 35 0og 35 a. Reglernei ABL 88 34 og
35 finder anvendelse ved overdragelse til familie og til neere medarbejdere. ABL 8§ 35 a finder anvendelse
ved overdragelse til en tidligere ger og er ikke relevant for kandidatafhandlingen og vil derfor ikke blive
gennemgaet.

| henhold til ABL § 34, stk. 1, nr. 1 er de successionsberettigede: ” Overdragel sen sker til barn, barne-
bern, sgskende, saskendes bern, sgskendes bgrnebarn eller en samlever, hvorved forsts en person, som pa
overdragel sestidspunktet opfylder betingelserne i boafgiftdovens § 22, stk. 1, litra d. Stedbarns- og adoptiv-
forhold sidestilles med naturligt slesgtskabsforhold.”

81 Halling-Overgaard og Olesen (2013) s. 31
82 Halling-Overgaard og Olesen (2013) s. 31-32
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Herudover er de successionsberettigede i henhold til ABL 8 35, stk. 1: "§ 34, [...], finder tilsvarende
anvendelse ved overdragelse af aktier til en medarbejder, nar medarbejderen inden for de seneste 5 & har
vaget beskadtiget i et anta timer svarende til fuldtidsbeskadftigelse i sammenlagt mindst 3 &r i det selskab
m.v., der har udstedt aktierne.”

Definitionen pa fuldtidsbeskadftigelse er fastsat af SKAT i SKM2009.411.SR. Her praiseres det, at
fuldtidsbeskadftigelse beregnes efter ATP-normen, hvorved man ved fuldtidsbeskadtigelse forstar en ar-
bejdsméaned pa minimum 117 timer,® hvilket svarer til, at medarbejderen minimum skal have arbejdet 4.212
timer® i virksomheden i en periode patre ar.

Reglerne i ABL 8§ 34 vil finde anvendelse ved overdragelse til Mette Belling, idet Mette Belling er
datter (barn) af August Belling. Reglernei ABL § 35 vil finde anvendelse ved overdragelse til Louise Ras-
mussen, idet hun er medarbejder og har vearet ansat i mere end 15 &r og i hele perioden vaaret ful dti dsbeskad -
tiget. Louise Rasmussen opfylder derfor betingelsernei ABL 8 35, stk. 1.

Det er en betingelse for at anvende successionsreglerne, at parterne er fuldt skattepligtige til Danmark,
jf. KSL § 1 og ABL § 34, stk. 3. | generationsskiftet i Indretning A/S er alle parter skattepligtige til Dan-
mark, og reglerne kan derfor benyttes, herunder ABL & 34, stk. 2:

Gevinst ved overdragelsen beskattes ikke hos overdrageren. Erhververen indtraader i over-
dragerens skattemaessige stilling ved overdragelsen. Det gadder, uanset hvorndr erhververen
afstér aktierne. Ved opgerelsen af erhververens gevinst eller tab ved afstaelse af aktierne be-
handles aktierne som anskaffet for den anskaffel sessum og pa det tidspunkt, som de blev an-
skaffet til af overdrageren.

| de tilfadde, hvor der ydes en gave inden for gaveafgiftskredsen, jf. BAL 8§ 22, stk. 1, i forbindelse med
overdragelsen, har erhververen ret til modregning af en passivpost, som beregnes ud fra den lavest mulige
skattepligtige fortjeneste, som overdrageren ville vaae blevet beskattet af ved salg, jf. KSL § 33 D. Passivpo-
sten anses som en kompensation til erhververen for at have overtaget en latent skattebyrde.

Passivposten udger 22 % af den skattepligtige fortjeneste, som overdrager ville have opnaet ved over-
dragelse til tredjemand. Passivposten fratraekkes i afgiftsberegningen og er sdledes et direkte nedslag i afgif-
ten ved beregningen af den gave, der bliver givet. Det har ingen betydning for beregningen af passivposten,
om der er tale om hel eller delvis gave.

Safremt overdragelsen sker uden indeholdelse af et gaveelement, kan der i stedet ske reduktion af

overdragel sessummen, svarende til den latente skat, der pahviler aktierne.

8 ATP-vejledning — for arbejdsgivere (2013)
8 Beregning: 117 x 12x 3
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Det betyder for August Belling og Indretning A/S, at ved overdragelse af aktier til Mette Belling vil
der skulle ske beregning af passivposten pa 22 %, og ved overdragelse til Louise Rasmussen skal der i stedet
ske reduktion svarende til den latente skat.

| SKM2011.406SKAT blev det praeciseret, at der ved vaadiansadtel sen af et aktiv, der overdrages som
hel eler delvis gave med skattemaessig succession, ikke bade kan ske nedslag for den gaverelaterede del af
den udskudte skat vedrgrende overdragelsen efter KSL § 33 C og for den objektivt beregnede passivpost
efter KSL § 33D.

Det er en betingelse for at anvende successionsreglerne, at der for den enkelte overdragel se overdrages
minimum 1 % af aktiekapitalen i selskabet, jf. ABL § 34, stk. 1, nr. 2. Ligeledes er det en betingelse, at
SKAT skal have meddelelse om at overdragelsen er sket med succession senest ved indgivelse af overdra
gens selvangivelse, jf. KSL § 33 C, stk. 7. En manglende overholde af dette vil medfere, at SKAT kan kraave
dokumentation for at overdragel sen er sket ved succession, jf. SKM2011.250SKAT. Hvis denne dokumenta-
tion ikke anses for fyldestgarende, vil dette medfare at overdragel sen anses som skattepligtig.

7.2.1.1 Pengetankssel skaber

Reglerne om succession kan ikke finde anvendel se pa virksomheder, der i vassentligt omfang bestar af akti-

ver af ikke-erhvervsmaessig karakter, fx udlgning af fast gendom, besiddelse af kontanter, veadipapirer
el.lign., jf. ABL 8 34, stk. 1, nr. 3. Det falger af ABL § 34, stk. 6, at et selskab anses for i overve ende grad
at besta af udlgining af fast gjendom eller besiddelse af kontanter, vaardipapirer €l.lign., hvis:

- mindst 50 % af indtesgterne, den regnskabsmaessige nettoomsadning tillagt summen af @vrige regn-
skabsfarte indtasgter, opgjort som gennemsnittet af de seneste tre regnskabsar, i selskabet stammer
fraen sidan aktivitet, eller

- hvis handelsvaadien af selskabets udlejningsejendomme, kontanter, vaardipapirer €l.lign. enten pa
overdragel sestidspunktet eller opgjort som gennemsnittet af de seneste tre regnskabsar udger mindst
50 % af handel svaardien af selskabets samlede aktiver.

Ved bedgmmelsen af, om det er et pengetanksselskab, ses der bort fra indkomst ved udleining af fast gen-
dom mellem selskabet og et datterselskab eller mellem datterselskaber. Fast gjendom, der udiges mellem
selskabet og et datterselskab eller mellem dattersel skaber, og som lgjer anvender i driften, anses ved be-
dgmmel sen ikke som en udl e ningsejendom.

Det samme ger sig geddende for aktier omfattet af ABL § 19, idet investeringsforeninger vil kunne
anses som et pengetankssel skab, samt at disses handel med vaadipapirer ikke vil opfylde naaingsbegrebet.
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7.2.2 Konsekvenser for overdrager
Ved overdragelse af aktier med succession vil der ske beskatning for afstéelse. August Belling vil derfor
blive stillet skattemaessigt, som om han aldrig har g et aktiernei Indretning A/S.

Ved overdragelse af aktierne til datteren Mette Belling vil der vaae mulighed for at overdrage i form
af hel eller delvis gave. Det skal i den forbindelse vurderes, om dette er en attraktiv |@sning, idet det nedsad-
ter af stéel sessummen.

Ved overdragelse af aktierne til medarbejderen Louise Rasmussen vil det vaare muligt at regulere han-
delsvaardien for den latente skatteforpligtelse, der overtages. Dette medfarer ligeledes en lavere afstéel ses-

sum.

7.2.3 Konsekvenser for erhverver

For erhverver Mette Belling eller Louise Rasmussen betyder overdragelse af aktier ved succession, at de
indtraader i August Bellings skattemaessige stilling, for sa vidt angar anskaffel sestidspunkt og anskaffel ses-
sum, og indtraeder ligeledes i den latente skat, der pahviler aktierne. Hvis der i fremtiden sker afstéelse of
aktierne, vil der ske beskatning pa dette tidspunkt.

Det fremgar af bilag 11, at der ved overdragelsetil Mette Belling vil opnas en avance pa 9.161.454 kr.,
og herefter beregnes passivposten pa 22 % af dette belgb, hvilket giver 2.015.520 kr. Passivposten reducerer
gaveafgiftsgrundlaget, og det maksimale afgiftsgrundlag beregnes sdledes pa falgende made: handelsvaardi,
Jf. TSS-cirkuleare 2000-9 fratrukket passivposten og bundfradraget for gaver, hvilket giver: (10.697.393 -
(2.015.520 + 123.000)) * 0,15 = 1.281.131 kr.

Det star August Belling og Mette Belling frit for, hvem der betaler gaveafgiftskredsen; séfremt August
Belling beta er gaveafgiften, forages gaveafgiftsgrundlaget ikke.

Safremt det antages, at der kun gives 1.000.000 kr. i gave, vil Mette Belling skulle laggge 3.000.000 kr.
i kontantvederlag og 3.022.934 kr. pa et anfordringsgad dsbrev®, jf. bilag 11. Dette vil udlgse 150.000 kr. i
gaveafgiftsheskatning, som enten Mette Belling eller August Belling skal betale, eventuelt dele mellem sig.

Safremt der overdrages til Louise Rasmussen, skal der ikke beregnes passivpost, idet der er mulighed
for at nedsadte belgbet med den latente skatteforpligtel se svarende til 4.260.165 kr., jf. bilag 12.

7.3 A/B-modellen

A/B-modellen bestar grundlasggende i en opdeling af virksomhedens aktier i A- og B-aktier. Etableringen af
A/B-modellen kan foretages ved en kapitaludvidelse, hvor den nye kapitalejer tegner en ny aktieklasse, sdle-
des at der etableres A- og B-aktier. A/B-modellen kan benyttes, hvis der gnskes en ny medegjer, og i de til-
fedde, hvor der efterfalgende anskes afstéelse af overdragerens aktier til medejeren. A-aktierne tildeles en

8 “Familieldn og skat” (u.d)
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forlods udbytteret, og disse tildeles virksomhedens nuvagrende gjer. Den forlods udbytteret kan eventuelt
vage forsynet med en tidsbegramsning over, hvor lang tid den forlods udbytteret kan anvendes (are-
mal sbegramsning). B-aktierne tildeles den nye gjer, som vil have mulighed for at kabe B-aktierne til en lave-
re kurs. Den forlods udbytteret fungerer som "betaling” i generationsskiftet. Figur 12 viser A/B-modellen
med forlods udbytteret pa A-aktierne. Der er taget udgangspunkt i, at hver aktieklasse bestar af 50 %.

Figur 12 A/B-modellen med forlods udbytteret p& A-aktier. Kilde: egen tilvirkning

Efter udlgbet af tidsbegramsningen eller ndr forlods udbytteretten er fuldbyrdet, vil aktieklasserne blive op-
lgst. Det giver to muligheder for afstéelse af A-aktierne. Enten sadges aktieandelen til medejeren, som ger
B-aktierne, til en pris, som bliver fastsat forud for etableringen af A- og B-aktierne. Eller der sker et aktie-
salg tilbage til det udstedende selskab, sdledes at aktiekapitalen for B-aktierne aandres til 100 % gjerskab,

figur 13 illustrerer denne aandring.

Figur 13 Oplgsning af aktieklasser og tilbagesalg af aktier. Kilde: egen tilvirkning

7.3.1.1 Lovgivning
A/B-modellen er ikke lovreguleret, men derimod opstaet gennem praksis, som opstod i 2003 med de farste

afgerelser pa omréder, jf. SKM2003.66.LR og SKM2003.134.LR
Etablering af A/B-modellen kan forega pato mader:

- Kapitaludvidelse

- Vedtaggtsandring

Side 62 af 97



7.3.1.2 Kapitaludvidelse
Etableringen af A/B-modellen kan foretages ved en kapitaludvidelse, hvor keberen indskyder ny kapital i

virksomheden og der i samme forbindelse etableres en ny aktieklasse (B-aktier). Dette kraaver en vedtaagyts-
aandring, som giver mulighed for to aktieklasser.

Ved en kapitaludvidelse sker der ikke beskatning hos den nuvaarende kapitalgjer eller hos den indtrae
dende kapitalgjer, ndr formdlet er etablering af en forlods udbytteret, hvilket er blevet bekradtet af Skatterd
dets bindende svar SKM2010.2.SR. Grunden til, at der ikke sker beskatning for den nuvaarende gjer, er, at
forud for udvidelsen gjes der 100 % af aktiekapitalen, og efter kapitaludvidel sen gjes der fx 50 % af aktieka-
pitalen, men med forlods udbytteret. Det betyder, at vaardien af aktierne opretholdes pa grund af den forlods
udbytteret. Det er en forudsagtning for skattefriheden, at aktietegningen i kapitaludvidelsen sker til markeds-
kurs.

En ulempe ved denne méade at etablere A/B-modellen er, at der bindes yderligere kapital i selskabet.

Dette kan vagre uhensigtsmasssigt, idet det betyder en starre forpligtelse over for gerkredsen.

7.3.1.3 Vedtasgtsandring
Denne metode ger, at der ved en vedtaggtsandring bliver etableret A- og B-aktieklasser. Efter vedtasgtssan-

dringen overdrages B-aktiernetil den eller de indtraadende kapitalgere.

A-aktierne far tildelt en forlods udbytteret pa et fastsat belgb og/eller angives med en bestemt |gbepe-
riode. Derudover skal det fremga af vedtaagterne, at aktieklasseopdelingen bortfalder, nar A-aktierne har faet
opfyldt deres forlods udbytteret, hvorefter den indtrasdende kapitalgjer kan erhverve dem.

Ved en vedtesgtsaandring er det vigtigt, at det vurderes, hvorvidt der er tale om en afstéelse, jf. ABL §
30. For savidt angér vedtasgtsaandringer, felger det af Den juridiske vejledning 2016-1 C.B.2.1.4.8., at der er
tale om afstaelse af aktier, hvis vedtasgtsaandringen giver aktierne en anden identitet. V edtasgtsaandringer, der
medferer en forskydning af aktionarernes gkonomiske rettigheder, fx aandringer i retten til udbytte eller ud-
byttefordelingen, vil normalt vaare at anse for en vassentlig aandring, sdledes at det kan vagre at sidestille med
af stael se.%

Ved anvendelsen af A/B-modellen ma der derfor foretages en konkret vurdering af, hvorvidt der er ta-
le om en anden identitet af aktierne. Skatterddet har ved en konkret vurdering i et bindende svar i
SKM2016.52.SR bekradtet, at en etablering af A-aktier med forlods udbytteret og B-aktier uden forlods
udbytteret ikke udl gste af stéel sesbeskatning. Det samme ger sig gaddende i lignende sager, hvor det essenti-
elle var, a der ikke skete aandring af aktiernes identitet.8” Modsat hvis der sker aadring i aktiernes identitet
far og efter opdelingen, vil der ske beskatning som afstéelse, jf. SKM2011.757.L SR.

8 SKM2016.52.SR
87 SKM2010.2.SR, SKM2015.274.SR og SKM2013.190.SR
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| relation til vaadiansadtelsen af aktierne ved opdeling i aktieklasser udtaler Skatterddet i
SKM2015.195.SR, at: "Ved overdragelse af aktier mellem to selskaber kan vaardiansadtelsen tage udgangs-
punkt i TSS-cirkulaae 2000-9 og 2000-10 eller vejledningen om Transfer Pricing; kontrollerede transaktio-
ner; vaadiansadtelse.”

Skatteradet udtaler herefter falgende til den konkrete sags veardiansadtel sesmetode (DCF®): " SKAT
finder, at den samlede vaadi af selskabet er fastsat pa forsvarlig vis ved en anerkendt vaardiansatel sesmeto-
de og sandsynliggjort ved en supplerende beregning efter P/E-modellen.”

Pa ovenstéende baggrund ma det antages, at TSS-cirkulaae 2000-9 kan anvendes ved vaadiansztel -
sen i forbindelse med handelsvaadien til interesseforbundne parter, sdfremt det er sandsynliggjort, at den
samlede vaadi af selskabet er fastsat forsvarligt og efter en anerkendt vaardiansadtel sesmetode.

7.3.1.4 Tilbagesalg til udstedende selskab
Nér den forlods udbytteret er udlgbet, skal aktieklasserne andres, sdledes at alle aktier f&r samme rettighe-
der. Denne aandring er, jf. SKM2005.549.LR og SKM2010.2.SR, ikke forbundet med skattemaessige konse-
kvenser.

Hvis der efter udlgbet af dremal shegramsningsperioden skal ske tilbagesalg af aktier til det udstedende
selskab, sker det i form af en kapitalnedsadtelse i selskabet. Vedtagelsen af kapitalnedsadtelsen skal ske pa
generalforsamlingen med 2/3 flertal, jf. selskabsloven § 107. Se yderligere vedrgrende skattemaessige konse-

kvenser under afsnit 7.3.2.

7.3.2 Konsekvenser for overdrager

Vederlaget for Indretning A/S vil komme til udbetaling til August Belling igennem den forlods udbytteret til
August Bellings holdingselskab. Den forlods udbytteret er fastsat til at Igbe i fem &r, og séfremt der ikke er
udbetalt det fulde udbytte svarende til overdragel sessummen, vil denne komme til udbetaling.

Idet der forud for generationsskiftet sker en skattefri spaltning og aktieombytning, vil der enten vage
et tredrigt gjertidskrav eller med stor sandsynlighed et fastsat vilkar fra SKAT, fx et gertidskrav. Nar dette
vilkér er opfyldt, og den forlods udbytteret er opfyldt, kan der ske et tilbagesalg af aktier fra holdingsel skabet
til Indretning A/S.

Ved salget af aktier, herunder tegningsretter eller konvertible obligationer, til det selskab, som har ud-
stedt aktierne, skal hele salgssummen beskattes som udbytte, jf. LL § 16 B, stk. 1. Sdfremt der er tale om en
beholdning over 10 %, vil der vaae tale om dattersel skabsaktier, og afstaelsen vil sdledes vaae skattefri, jf.
SESL §13, stk. 1, nr. 2.

88 Discounted Cash Flow

Side 64 af 97



Ulempen for overdragelse ved brug af denne generationsskiftemodel er, at det tager flere ar, far virk-
somheden er generationsskiftet. Overdrager skal derfor vagre indstillet pa, at det er en laangerevarende pro-
ces.

Bilag 13 viser beregningen af den forlods udbytteret for Indretning Holding ApS, hvoraf det fremgar,
at den forlods udbytteret uden forrentning er 10.179.393 kr., og med en forrentning pa 3,9 % er den
12.037.188 kr. Der udbetales 1.200.000 kr. i udbytte pr. ar, og det sidste & betales det resterende belgb. Sel-
skabets eksterne finansiering er fastsat til 5 %, hvorfor denne danner grundlag for forrentningen af den for-
lods udbytteret jf. bilag 13. Efterskat udger rentesatsn 3,9 %.

7.3.3 Konsekvenser for erhverver
A/B-modellen giver Mette Belling eller Louise Rasmussen mulighed for at kabe sig ind i Indretning A/S
igennem en kapitaludvidelse til en lav vaardi, mod at Indretning Holding ApS far forlods udbytteret.

Denne lgsning har flere fordele. Farst og fremmest letter det finansieringsbehovet, idet der skal opret-
tes et holdingselskab, hvor der skal indskydes 50.000 kr. for stiftelse, jf. SEL § 4, stk. 2, 2. led. Holdingsel-
skabet vil herefter kebe B-aktier i Indretning A/S i forbindelse med kapitaludvidelsen, svarende til 500.000
kr. Tegningen af den nye sel skabskapital maikke ske til underkurs eller med forbehold, jf. SEL § 31, hvilket
betyder, at kursen minimum skal vaae 100. Holdingsel skabet kan ngjes med at indbetale 25 % af tegnings-
kursen, uden at dette anses som underkurs, dog minimum 50.000 kr., jf. SEL § 33, stk. 1.

Foruden det lave finansieringsbehov giver A/B-modellen og den forlods udbytteret i fem & mulighed
for, at Mette Belling eller Louise Rasmussen i perioden kan sparre med August Belling angéende driften af
Indretning A/S.

Nar August Belling har faet udbetalt den forlods udbytteret, kan Mette Belling eller L ouise Rasmussen
igennem holdingsel skabet overtage den resterende aktiekapital i Indretning A/S ved finansiering fra fremti-
dige pengestremme i Indretning A/S. Pengestrammene kan ligeledes anvendes til tilbagekab af August Bel-
lings A-aktier til det udstedende selskab og herefter foretage en annullering heraf.

7.4 Delkonklusion

Nar et generationsskifte skal gennemfares, er der mange mulige generationsskiftemodeller. K andidatafhand-
lingen har haft fokus pa tre muligheder; salg af aktier — personligt eller via holding, succession og A/B-
modellen.

Det kan konstateres, at ved brug af modellen salg af aktier personligt vil dette medfare en aktieavan-
cebeskatning for sadger samt kraeve en hgj anskaffelsessum for erhverver. Idet aktierne er vaardiansat efter
TSS-cirkulagre 2000-9, vil anskaffelsessummen blive 10.679.393 kr., hvilket udigser en beskatning til Au-
gust Belling personligt pa 3.832.631 kr. August Belling har mulighed for at give Mette Belling hele eller dele
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af anskaffelsessummen i gave med en beskatning pa 15 % over bundfradraget. Dette vil ikke pavirke August
Bellings aktieavance.

Hvis der anvendes salg af aktier via holding, kreever dette en omstrukturering, hvilket medferer, at ak-
tierne de farste tre ar ikke kan afstas, uden det vil udlgse skattepligt. Afstaelsen af aktierne vil ikke veae
skattepligtig for holdingselskabet, i og med at der er tale om koncernsel skabsaktier. Derimod vil det skulle
beskattes som udbytte, nar det trakkes ud af holdingsel skabet til August Belling. Det kan konstateres, at hvis
aktierne afstas fra holdingsel skabet, er der ikke mulighed for gave, idet holdingsel skabet er uden for gaveaf-
giftskredsen, jf. BAL 8§ 22, stk. 1. Hvis der overdrages til et af Mette Belling eller Louise Rasmussen stiftet
holdingselskab, kraever det, at de indskyder 50.000 kr. til oprettelse heraf. Derudover skal holdingsel skabet
stadig betale en stor anskaffel sessum for aktierne, hvortil Mette Belling eller Louise Rasmussen sandsynlig-
vis skal kautionere personligt, hvis selskabet skal |&netil investeringen.

Det kan derfor konkluderes, at salg via aktier — personligt eller via holding — ikke er en attraktiv meto-
de for overdrager eller erhverver, idet den udlaser en stor beskatning samt kraever en hgj finansiering af an-

skaffel sessummen.

Safremt modellen succession anvendes, overtager erhververen overdragers anskaffelsessum samt latente
skatteforpligtelse, hvilket medferer, at beskatningen overfarestil den dag, erhverver afstar aktierne. Det kan
konstateres, at denne model ikke udlaser af stael sesbeskatning for August Belling (overdrager), og han stilles,
som om han aldrig har gjet aktierne. Det er ikke ngdvendigt at foretage en aktieombytning forud for succes-
sion, idet holdingsel skabet og Indretning A/S begge vil blive overdraget ved succession, idet der overdrages
fraAugust Belling til Mette Belling eller Louise Rasmussen personligt.

Safremt der overdrages til Mette Belling, vil dette give mulighed for hel eller delvis gaveoverdragelse
samt modregne passivposten, hvilket medfgrer en nedsadtelse af afstéelsessummen. Ved overdragelse til
L ouise Rasmussen, uden for gaveafgiftskredsen, kan det konstateres, at August Belling vil have mulighed for
at regulere handelsvaardien med den latente skatteforpligtelse, hvilket ligeledes medferer en lavere afstael-
Sessum.

Det kan konkluderes, at denne model er optimal, hvis det anskes, at generationsskiftet skal ske for-
holdsvis hurtigt. | relation til overdragelse til personer inden for gaveafgiftskredsen er denne model ligeledes
sardeles god, idet overdrager og erhverver kan aftale mere konkret, hvad af stéel sessummen skal vaae, og
reducere i form af gave. Ved overdragelse til naa medarbejder kan det konkluderes, at det vil kraeve en for-

holdsvis hgj finansiering for erhverver, hvorfor det ma antages, at | @sningen ikke er optimal.

A/B-modellen, der bygger pa praksis, giver erhverver mulighed for en billig overtagelse af virksomheden,
mod at overdrager f&r en forlods udbytteret. Finansieringen af generationsskiftet sker i form af fremtidige

udlodninger, og dette gar det til en attraktiv model for erhverver. Den forlods udbytteret kan aftalestil en
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arrakke €eller et bestemt belgb, hvilket giver mulighed for at foretage en | gbende overdragel se og deraf mu-
lighed for sparring med overdrager om virksomheden. Det kan konkluderes, at for sa vidt angar Indretning
A/S, vil Mette Belling eller Louise Rasmussen skulle indskyde 500.000 kr. som en kapitaludvidel se. Dette
kan ske personligt eller gennem holdingsel skab. Safremt pengene ikke haves kontant, ma erhverver sage
finansiering heraf.

A/B-modellen kan vazre risikabel for overdrager, idet vederlaget er afhaangigt af, at virksomheden gene-
rerer positive resultater og dermed kan foretage udlodning af udbytte, imens den forlods udbytteret | gber.
Der er en lang tidshorisont pad modellen, hvilket ger, at generationsskiftet ogsa sker langsomt, og dette er
maske ikke i overdragersinteresse. Det kan konkluderes, at denne model kraever, at overdrager accepterer
den Igbende og risikofyldte forlods udbytteret. Derudover kan det konkluderes, at A/B-modellen er den op-
timale model for erhverver, idet der ikke skal laayges et kontant vederlag ved generationsskiftet, men at sel-
skabet er med til at finansiere kabet.

8 Plan for generationsskifte

Dette afsnit har til formdl at samle op pa de forskellige muligheder ved generationsskiftet til Mette Belling
eller Louise Rasmussen samt give et forslag til det mest optimale generationsskifte for Indretning A/S.
Det vil i den forbindelse vaare relevant at se pa felgende punkter:

- Tidsperspektiv

- Risiko vedrgrende overdragers vederlag

- Beskatning og afgifter

- Finansieringsmuligheder

- Vag af omstrukturerings- og generationsskiftemodel.

8.1 Tidsperspektiv

Gennemfarelsen af et generationsskifte skal planlasggges ngje, saaligt hvis man er sent ude med planlaggnin-
gen af generationsskiftet. Det er vigtigt, at generationsskiftet planlaggges sa tidligt som muligt, s& uforudsete
forhindringer kan blive behandlet | gbende, samt at der er tid til at optimere og omstrukturere selskabet, sdle-
des at det optimal e generationsskifte opnas.

Som farste procesi forbindel se med generationsskiftet, skal overdrager, i dette tilfadde August Belling, gare
sig overvejelser angaende vaadiansadtelsen af virksomheden, dermed ment, hvor mange penge han ansker at
faud af generationsskiftet. Pengene vil ofte vaare det, som han vil have til radighed, nar han gar pa pension.
Hvis generationsskiftet farst igangsadtes sent i processen, kan det betyde dyre skattemaessige |asninger, som

dermed betyder faare pengetil pensionen.
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Derudover skal det ogsa overvejes, hvem der kan vaare mulige erhververe i generationsskiftet. Dette
kan ogsa vagre en laangerevarende proces, idet der maske er mange eller ingen/fa kandidater, og overdrager
vil ofte vazretilbgjelig til at skulle se erhververne an for at vurdere, hvem de mulige er.

| dette tilfadde er Mette Belling og Louise Rasmussen udvalgt som mulige erhververe til Indretning
A/S, og begge kender virksomheden godt. Deres kendskab til virksomheden ger, at de hurtigere kan sadte sig
ind i virksomhedens struktur, regnskab mv. modsat en tredjemand.

For sa vidt angdr omstruktureringer, spaltning eller aktieombytning, er der som gennemgaet i afsnit 6 enten
et holdingkrav patre ar eller med anselig sandsynlighed et vilkdr om fx et tredrigt holdingkrav. Dette viser
endnu en gang, at det er vigtigt, at der startes tidligt med forberedel serne til generationsskiftet. Nar der efter-
falgende skal foretages det reelle generationsskifte, kan dette ligeledes have flere ars | gbetid, hvis der vadges
A/B-modellen. Der er sdledes en tidshorisont pa over otte & (minimum 3 & + 5 &) fraovervejelser til afslut-
tet generationsskifte af Indretning A/S.

8.2 Risikovedrgrende overdragersvederlag
Overdrager, August Belling, har selvfalgelig stor interesse i at modtage vederlaget for Indretning A/S.
Ved sag af aktier modtager August Belling pengene straks, og der er siledes ikke en risiko, medmindre der
laves sslige aftaler om afbetaling.

Ved succession kan August Belling kraeve, at der laggges et kontant vederlag straks ved overdragel sen,
eventuelt suppleret med et anfordringsgad dsbrev.

Ved A/B-modellen er der mere usikkerhed vedrarende overdragers vederlag, idet det er afhaangigt af
virksomhedens fremtidige kapital stramme.

8.3 Beskatning og afgifter
Beskatningen varierer meget framodel til model.
For sa vidt angar omstruktureringsmodellerne, kan begge modeller foretages skattefrit, hvis betingel serne og
vilkérene overholdes. Hvis de derimod ikke overholdes, vil der ske beskatning.
For savidt angar generationsskiftemodellerne er der forskel pd, hvilken af detre der er tale om:
- Sdgaf aktier
»  Personligt salg vil udlgse af stael sesbeskatning ved salget af aktierne. Sfremt der overdrages
aktier til Mette Belling som gave, som overstiger bundfradraget, skal der betales 15 % i ga-
veafgift.
» Salg via holding er som udgangspunkt skattefri, idet der er tale om koncernsel skabsaktier.
En eventuel udlodning af udbytte fra holdingselskabet til August Belling vil blive beskattet

som udbytte.
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- Succession
»  Udlgser ikke beskatning for August Belling, men Mette Belling dler Louise Rasmussen
overtager den latente skattebyrde. Mette Belling eller Louise Rasmussen modtager en kom-
pensation for den latente skattebyrde ved overtagelse af aktierne. Herudover udl@ses der ved
indeholdelse af et gaveelement en afgift svarende til 15 %. Afgiften kan betales af enten Au-
gust Belling eller Mette Belling/Louise Rasmussen. Passivposten svarer ikke til den latente
skattebyrde, som aktierne har, og derfor er den en sterre fordel for August Belling end for
Mette Belling/L ouise Rasmussen, om end afhaangig af tidspunktet for Mette Belling/Louise
Rasmussens efterstdende af stael se.
- A/B-modellen
* Modellen udlgser ikke nogen af stael sesbeskatning som udgangspunkt. Det er dog veesentligt,
at der ved en vedtasgtsaandring ikke sker andring af aktiernesidentitet. Derudover vil udbyt-
tet heller ikke blive beskattet, idet det sker fra dattersal skabet til modersel skabet. Der vil ske
udbyttebeskatning, nar der udloddes udbytte til August Belling personligt.
Ved tilbagesalg til det udstedende selskab vil dette kunne foretages skattefrit efter en tredrig

periode.

8.4 Finansieringsmuligheder

Parterne i generationsskiftet har hver deres hensyn at tage i relation til kabesummen. August Belling vil ger-
ne opna sterst mulig kebesum for at sikre sin pensionsopsparing, hvorimod Mette Belling/L ouise Rasmussen
ansker lavest mulig kabesum.

Mette Belling har en god opsparing og vil derfor have mulighed for at erlagyge et sterre belagb kontant.
Louise Rasmussen derimod har kun en lille opsparing og kan derfor have sveat ved at kabe sig ind i virk-
somheden. Det betyder, at L ouise Rasmussen med stor sandsynlighed skal 1ane pengene i banken.

Ud over de nedenfor naa/nte muligheder for finansiering findes der mange andre muligheder, som ikke

vil blive gennemgaet, som fx earnout, mezzaninkapital og andre langivere end banken.

Ved salg af aktier, enten personligt eller via holding, kraever det for begge et stort kontant belgb. Bade Mette
Belling og Louise Rasmussen vil have svaat ved at kunne laegge s mange penge for aktierne straks. Mette
Belling har en fordel med sin store opsparing, men vil stadig vaae nadt til at skaffe yderligere likviditet. Hvis
Mette Belling eller Louise Rasmussen kaber aktierne over deres holdingselskab, som, ud over deres indskud,
er tomt, vil der stadig skulle lanes penge til keb af aktier. Dette ville betyde, at banken sandsynligvis vil an-
mode om sikkerhed for pengenei form af en personlig kaution.

Mette Belling har den forddl, at i forbindelse med salg af aktier personligt kan August Belling lade he-
le eller dele af aktierne vaare gave til Mette Belling. Den del af gaven, der overstiger bundfradraget, skal der
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betales gaveafgift af. Der er mulighed for, at enten Mette Belling eller August Belling betaler gaveafgiften,
men idet August Belling har en interesse i, at kabesummen ikke bliver for lav, idet det er hans pension, vil

Mette Belling stadig antages at skulle have en starre kabesum end sin opsparing.

Ved succession kraeves der et stort kontant bel @b fra Louise Rasmussen, idet hun ikke har mulighed for at fa
overdraget via gave. For Mette Belling vil denne model vaare mere attraktiv, idet Mette Belling har en stor
likviditet, og samtidig har August Belling mulighed for at overdrage en del af kebesummen som gave. Som
med salg af aktier ma det antages, at August Belling ikke vil overdrage en for stor sum, idet dette vil pavirke
hans pensionsopsparing. Mette Belling og Louise Rasmussen har mulighed for at lave et gaddsbrev som en
del af overdragelsessummen. Afdragene pa gaddsbrevet vil skulle betales med beskattede midler, og en s&
dan Igsningen vil ikke vaare optimal .

Mette Belling har desuden mulighed for at oprette et anfordringsgad dsbrev,® som hvert ar nedskrives
med et belgb svarende til den dobbelte bel gbsgramse for gaver. Anfordringsgeddsbrevet ger, at der ved
overdragelsen ikke skal overdrages et sa stort gavebelgb, hvilket dermed betyder en lavere gaveafgift. An-
fordringsgad dsbrevet er bade afdrags- og rentefrit, men det er et krav, at August Belling til enhver tid kan
kraeve |anet indfriet med kort varsel.

Ved A/B-modellen finansierer driftsselskabet (Indretning A/S) selve overdragelsen, og derudover skal der
betales et indskud ved kapital udvidel sen pa 500.000 kr. Bade L ouise Rasmussen og Mette Belling har kapital
til at stifte et holdingselskab, og derefter vil holdingselskabet skulle kebe B-aktierne i Indretning A/S ved
betaling af kapitaludvidelsen pa 500.000 kr. For Mette Belling vil dette ikke vaare problematisk, idet Mette
Belling har en stor opsparing. Louise Rasmussen vil kun kunne foretage denne I gsning, hvis banken godken-
der et Ian til kab af B-aktierne.

8.4.1 Selvfinansiering
| forhold til selvfinansiering er udgangspunktet, at sikkerhedsstillelse og |an til tredjemand til erhvervelse af
kapitalandel e/aktier i selskabet eller dets moderselskab er ulovlig selvfinansiering, jf. SEL § 206, stk. 1.
Det er muligt at yde gkonomisk bistand som lovlig selvfinansiering, nar en raskke betingel ser er opfyldt:
- Den gkonomiske bistand skal stamme fra frie reserver i selskabet, som, jf. SEL § 180, stk. 2, kan an-
vendes til udbytter. Belgbet skal veae opfert i selskabets seneste arsrapport.
- Ledelsen skal have foretaget en kreditvurdering af den |antagende part, jf. SEL § 206, stk. 3.
- Bestyrelsen (hhv. direktionen) skal udarbejde en skriftlig redegerel se om bistanden, som overhol der
kravenei SEL § 207, stk. 1, nr. 1-5.

8 “Familieldn og skat” (u.d)
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- Generaforsamlingen skal inden den gkonomiske bistand forhandsgodkende dispositionen med 2/3 af
afgivne stemmer og 2/3 af repraesenteret stemmeberettiget kapital (sml. SEL § 106 om vedtasgtsean-
dringer).

- Redegarelsen skal offentliggares inden for to uger efter generalforsamlingens godkendelse, jf. SEL §
207, stk. 3.

- Ydesentil keb af kapitalandele maikke overstige, hvad der er forsvarlig set i forhold til langiversdl-
skabets egen gkonomiske stilling samt dets eventuelle koncerns gkonomiske stilling, jf. SEL § 208.

- Lanet gives pamarkedsvilkar, hvad angdr rente, afdrag og sikkerhed, jf. SEL § 209.

Muligheden for selvfinansiering kan anvendes ved A/B-modellen, efter den forlods udbytteret er udigbet.
Det skal ses som et alternativ til tilbagesalg til det udstedende sel skab.

8.5 Valgaf omstrukturerings og gener ationsskiftemodel

Valget af omstrukturerings- og generationsskiftemodel er afgerende for, at generationsskiftet bliver en suc-
ces, men ogsd at virksomheden i fremtiden opnar de bedste resultater. Valget af model for bade omstrukture-
ring og generationsskifte skal sesi en sammenhamg, idet de er afhaangige af hinanden for en god og optimal
lgsning. August Belling og hans rédgivere er derfor nadt til at gennemga alle tamkelige muligheder for om-
strukturering og generationsskifte, inden der tradfes valg om, hvilken lgsning der skal vadges for hver del.

8.5.1 Omstruktureringsmodel
August Belling har et klart gnske om, at ¢ endommen forbliver hans efter generationsskiftet, og derudover
skal omstruktureringen sesi lyset af de mulige generationsskiftemodeller i afsnit 8.5.2.

Som det farste skal August Belling foretage en spaltning, sdledes at ejendommen bliver spaltet ud af
Indretning A/S. Hertil har August Belling mulighed for enten opharsspaltning eller grenspaltning. Ved valget
af grenspatning beholder Indretning A/S sin identitet og navn og fortsadter sdledes uden € endommen, som
grenspaltes over til en ny virksomhed: Indretning Ejendom ApS.

Herefter skal der foretages en aktieombytning, sdledes at der mellem August Belling som kapitalgjer
og Indretning A/S oprettes et holdingselskab. Holdingselskabet skal fungere som pensionsopsparing efter
generationsskiftet med overdragelsessummen fra generationsskiftet med |gbende udlodning, sdledes at der
skatteoptimeres. Aktieombytningen kan foretages med og uden tilladelse. Foretages den uden tilladelse, skal
der ikke ventes pa svar fra SKAT, derimod skal nogle betingelser opfyldes, og der vil vagre et holdingkrav pa
tre &r. Foretages den med tilladelse, forlaanger det processen, men derimod er man sikker p3, at aktieombyt-
ningen er korrekt og skattefri. En aktieombytning med tilladelse kan fx opnasi forbindelse med generations-
skifte og kan blive underlagt vilkar, herunder et holdingkrav.
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Uagtet at der ved en spaltning som udgangspunkt er et holdingkrav patre ar, eller et andet fastsat vil-
kar fra SKAT, kan der foretages en aktieombytning inden udlgbet af holdingkravet, jf. ABL § 36. August
Belling vil stadig veare forpligtet til efter aktieombytningen at overholde g ertidskravet samt eventuelle avri-
ge vilkar, som kan fastsadtes, hvis den foretages med tilladel se.

Strukturen for August Bellings virksomheder vil herefter se sdledes ud forud for generationsskiftet:

Figur 14 Selskabsstruktur efter spaltning og aktieombytning. Kilde: egen tilvirkning

85.2 Generationsskiftemodel
Valget af generationsskiftemodel afhaanger af to faktorer:
- Overdragerens praderence for modtagel se af vederlag

- Erhververs mulighed for betaling/finansiering af kabesummen.

| forhold til finansieringen vil A/B-modellen vaare den mest attraktive for bade Mette Belling og Louise
Rasmussen. For Louise Rasmussen vil A/B-modellen nok veae den eneste mulighed, idet salg af aktier og
succession stiller store krav til fremskaffelse af kapital. Louise Rasmussen vil stadig skulle sikre, at hendes
hol dingsel skab kan foresta kapital udvidel sen pa 500.000 kr.

Det kan diskuteres, om A/B-modellen er en god lgsning for August Belling. Modellen er risikofyldt,
idet August Belling ikke far pengene straks, men over fem ar, og betalingen er afhaangig af Indretning A/S
resultater hvert ar. Der er ikke noget til hinder for, at August Belling traskker sig tilbage fra virksomheden
tidligere end A/B-modellens |gbetid. Det skal i den forbindelse holdes for gje, at virksomheden i hgj grad
ogsd er baseret pa August Belling som person og hans goodwill. Hvis han traskker sig tidligt, pludseligt eller
lignende, kan der vaare risiko for, at det pavirker Indretning A/S' resultater. Det vil derfor kraeve en langsom
tilbagetrakning fra Indretning A/S i labet af arene, hvilket betyder flere & pa arbgjdsmarkedet for August
Belling.

Med A/B-modellen vil beslutningen om, hvorvidt der skal generationsskiftes til Louise Rasmussen el-
ler Mette Belling, komme an p& mere blgde vaardier sdsom vaardigrundlag, relation, tillid mv. Vigtigst of alt,
hvem August Belling tror bedst kan fare virksomheden videre, men ogsa om August Belling mest af alt en-
sker en familieoverdragelse. Derudover har det selvfglgelig ogsa meget at sige, hvem af de to valgmulighe-

der der redt vil fere virksomheden videre.
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Hvis August Belling ansker en tilbagetraskning fra Indretning A/S hurtigst muligt og vil overdrage til fami-
lie, vil succession til Mette Belling vaare den optimale lagsning. Denne lgsning vil kraave, at der i omstrukture-
ringen farst laves en grenspaltning af g endommen for derefter at foretage en aktieombytning i Indretning
A/S med oprettelse af et holdingselskab for at holde g endommen uden for successionen. Mette Belling vil
kunne anvende hele eller dele af sin opsparing, friveadi og aktivers vaardi pa 3.500 t.kr. til betaling af suc-
cessionen. Derudover kan August Belling selv vadge, hvor stor en andel af overdragel sessummen der skal

gives som gave og dermed regulere hans fortjeneste pa generationsskiftet.

Ud fra ovenstdende vil det vaare mest optimalt at generationsskifte til Mette Belling, idet hun med sikkerhed
kan opfylde de kapitalmaessige krav til generationsskiftet. Derudover er hun uddannet indretningsarkitekt og
kan derfor vaae med i selve driften af virksomheden. Derudover anses A/B-modellen for den optimale mo-
del, idet denne model giver August Belling og Mette Belling mulighed for at foretage et parlagb i virksomhe-
den de farste fem &r. Dette giver tid til, at Mette Belling med sin kortere erfaring i virksomheden kan oplaaes
og sadtes ind i alle virksomhedens processer; drift, gkonomi mv. Derudover ma det antages, at virksomhe-
den, som de seneste & har haft stigende resultat og ligeledes er kommet flot ud af finanskrisen, ogsa kan
eksisterei de naeste fem &r, hvor August Belling stadig vil vaare en del af virksomheden.

Fordelen ved A/B-modellen er ligeledes, at Mette Belling ikke ngdvendigvis behaver bruge af sin ka-
pital, andet end ved kapitaludvidel sen. Dette skaber en bedre sikkerhed for Mette Belling, men ogsa for virk-
somheden, idet Mette Belling vil have mulighed for at indskyde mere kapital i virksomheden, safremt dette
pa et tidspunkt vil vaare nadvendigt.

Ulempen ved at vadge A/B-modellen ved generationsskifte til Mette Belling er, at der ikke sker udnyt-
telse af muligheden for at bruge gavereglerne samt at overdrager ikke fa fradrag for anskaffelsessummerne
ved af stéel se.

9 Konklusion

Det har vagret kandidatafhandlingens formal at analysere, hvordan et generationsskifte af et hovedaktionaa-
selskab i levende live planlasgges og gennemfares, herunder hvilke problemstillinger der typisk opstar i for-

bindel se med denne proces.

Det er indledningsvist konstateret, at et generationsskifte kraever mange indledende overvejelser. Sdledes
skal det forud for generationsskiftet gares klart, hvilke arsager og motiver overdrager har for generationsskif-
tet. Der kan bade vaare tale om gkonomiske, familiemaessige eller driftsmeessige arsager.

Overdrager skal ligeledes gare sig tanker omkring, hvorndr generationsskiftet gnskes gennemfert, og
meget vigtigt ogsa til, hvem der skal overdrages. Overdrager har mulighed for at overdrage til familien,

medarbejdere og tredjemand. | relation til valg af erhverver skal overdrager vurdere, hvilke gnsker overdra-
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ger har til, hvem det skal vage, men ogsd hvem der har de rette kvalifikationer, gkonomi og tilstreekkelige
lederevner til at fere virksomheden videre. De sdkaldte "blade” vaardier har en vaesentlig betydning for,

hvordan generationsskiftet skal gennemfgres samt for resultatet af generationsskiftet.

Kandidatafhandlingen har i henhold til ” Problemafgramsning” taget udgangspunkt i overdragel se til et fami-
liemedlem (datteren) samt til en naa medarbejder. Det kan konkluderes, at der ved vaardiansadtelse til fami-
liemedlemmer og naae medarbejdere skal tages udgangspunkt i, at overdragelsen skal ske til handelsvaadi.
Der skal ved vaardiansadtel se af egendommen til familiemedlemmer anvendes vaardiansadtel sescirkulagret nr.
185 af 17. november 1982. Ved vaadiansadtelse af gendom til naae medarbejdere anvendes Den juridiske
vejledning 2016-1 C.B.3.5.4.3. Ved vaadiansadtelse af aktier og goodwill til familie og neae medarbejdere
kan det sluttes, at TSS-cirkulaae 2000-9 anvendes til vaadiansadtel se af unoterede aktier, og TSS-cirkuleare
2000-10 anvendes il vaardiansadtelse af goodwill.

Det kan ligeledes konkludes, at virksomhedens struktur er en afgerende faktor for vaardiansadtelse. Saledes
skal overdrager forud for generationsskiftet vurdere, om virksomheden skal aandre pa sel skabsstrukturen. Det
er i den forbindelse konstateret, at der er fire omstruktureringsmodeller: Spaltning, aktieombytning, fusion
og tilfersel af aktiver. Kandidatafhandlingen har behandlet spaltning og aktieombytning som relevante om-
struktureringsmodeller i den konkrete case. Det kan konkluderes, at valget omstruktureringsmodel skal sesi
lyset af valget generationsskiftemodel.

Det kan konstateres, at ved en spaltning sker der en opdeling af eksisterende selskabsaktiviteter til en eller
flere eksisterende eller nye selskaber mod vederlag til de indskydende selskabskapitalgjere. Der er mulighed
for at foretage en spaltning af hele selskabet eller en gren af selskabet. Det kan konkluderes, at fordelen ved
at foretage en spaltning er at udskille gkonomisk tunge poster, som fx ikke er kernedriften af virksomheden
eller dele, som overdrager ikke gnsker at overdrage.

Ved en aktieombytning kan det konstateres, at der etableres en holdingstruktur, altsd en moder/datter
struktur. Fordelen herved er, at der kan opspares udbytte i holdingsel skabet, som senere kan udloddes til
kapitalger

Begge modeller kan foretages skattepligtig og skattefri — med eller uden tilladelse. Det kan konstate-
res, at safremt der foretages en skattepligtig spaltning eller aktieombytning, vil der ske af stael sesbeskatning
for sedger.

Det kan sdledes konkluderes, at hvis der foretages aktieombytning eller spaltning med tilladelse, har
dette flere ulemper. Farst og fremmest skal der sgges om tilladel se, hvilket tager lang tid og dermed forlam-

ger generationsskifteprocessen. Derudover kraever tilladel sen en forretningsmeessig begrundel se, hvilket ikke
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altid kan opnas. Ligeledes kan SKAT opstille vilkar til tilladelsen, hvilket fx kan betyde, at aktierne ikke kan
afstasi en periode efter spaltningen eller aktieombytningen.

Det kan endvidere konkluderes, at ved skattefri aktieombytning eller spaltning uden tilladelse stilles
der, ud over de grundlasggende krav, et gjertidskrav patre ar. Dette er en ulempe, idet det betyder, at aktierne
ikke kan afhaandes uden beskatning inden for tre &. Det er muligt at foretage en aktieombytning efterfulgt af
en spaltning eller vice versainden for gertidskravet patre ar, uden det resulterer i beskatning.

Det kan konkluderes, at den mest optimale omstrukturering i den konkrete casevirksomhed, Indretning
A/S, vil vage farst at foretage en spaltning, idet August Belling gnsker at bibeholde den faste gjendom efter
generationsskiftet. Ved en grenspaltning vil det veare muligt at spalte ggendommen ud som en separat gren, til
et nystiftet virksomhed. Derefter foretages en aktieombytning ved driftsselskabet, eventuelt ogsa ved gen-
domssel skabet, for at opna en holdingstruktur. Denne struktur medferer, at de tre generationsskiftemodeller
behandlet i specidet kan anvendes. Ulempen ved omstruktureringen er, at hvis der foretages en skattefri
omstrukturering, hvilket anbefaes, vil der opsta en gertidskrav eller salige vilkar ved tilladelsen, som skal
vage udlgbet forud for generationsskiftet.

For savidt angar generationsskiftemodeller, kan det konstateres, at der findes mange forskellige muligheder,
men at de mest brugte er: salg af aktier, succession og A/B-modellen. Som udgangspunkt kan alle tre genera-
tionsskiftemodeller anvendes i forbindelse med generationsskiftet. Alle modellerne har fordele og ulemper,
som skal sesi lyset af den konkrete situation, i kandidatafhandlingstilfedde den opstillede case.

Af ovenstédende analyse kan det konstateres, at salg af aktier som udgangspunkt ikke er en attraktiv
model, idet den kraaver en hgj overdragel sessum og ligeledes en stor beskatning hos overdrager.

For sa vidt angdr succession kan det konstateres, at erhverver indtraeder i overdragers skattemaessige
stilling, og der sker sdledes ikke afstaelsesbeskatning. Det kan konkluderes, at dette lagsningsforsdag som
udgangspunkt kun ville kunne lade sig gare til Mette Belling, idet Louise Rasmussen ikke besidder den for-
nadne kapital. Ved succession til Mette Belling kan en del af overdragel sessummen gives som gave. Succes-
sion vil for August Belling ikke umiddelbart veare en optimal lagsning, séfremt generationsskiftet skal give
den hgjeste overdragelsessum. Lasningen er derimod sikker, idet August Belling er sikret hele den aftate
overdragel sessum.

For savidt angdr A/B-modellen kan det konstateres, at ved denne model sker generationsskiftet | gben-
de, idet betalingen af overdragelsen sker gennem den forlods udbytteret til overdrager. Det kan konkluderes,
at der med denne model kan ske overdragelse til bade Mette Belling og Louise Rasmussen, idet den ikke
dtiller store krav til likviditet hos erhverver. Valget af erhverver ved denne model vil derfor falde ud efter
August Bellings vurdering af mere ”blade” vaardier, sasom tillid, vaardigrundlag, etc. Det kan konkluderes, at
A/B-modellen har den risiko, at overdrager ikke far hele sin overdragelsessum, idet den er afhaangig af sel-
skabets resultater, og dermed udlodning.
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Samlet set kan det konkluderes, at et generationsskifte skal planlagggesi god tid, idet der er mange faktorer,
der skal vurderes og analyseres, far selve generationsskiftet kan gennemfares. Sdledes skal det vurderes;
Hvem der skal overtage - herunder hvilke vaadier, kvalifikationer mv. der gnskes hos erhverver? Hvornar
overdragelsen skal ske? Hvilken vaardiansadtel sesmetode skal anvendes? Skal der foretages omstrukturering
inden generationsskiftet - i sa fald hvilken og hvordan? Og slutteligt hvilken generationsskiftemodel skal
anvendes?

Det kan slutteligt konkluderes, at et generationsskifte gennemfares helt overordnet ved at udvadge den
rette erhverver og det rette tidspunkt for generationsskiftet, vaardiansadte virksomheden, foretage eventuelle
nadvendige omstruktureringer og afslutningsvist vadge og gennemfare en generationsskiftemodel som pas-
ser den konkrete virksomhed og overdragers vaerdisad samt eventuelle aftaler med erhverver.

Det kan ligeledes konkluderes, at de typiske problemstillinger der opstér i forbindelse med processen er
flere, herunder vaget af de rette vaardiansadtel ses-, omstrukturerings- og generationsskiftemodeller. Ligele-
des er en typisk problemstilling, at generationsskiftet startes for sent i forhold til overdragers gnske om tilba-
getragkning.

10 Perspektivering

Et generationsskifte er som tidligere naevnt i afhandlingen en lang proces, som skal formes af mange fakto-
rer. Det er vigtigt at bemaarke, at det ikke kun er den skatteretlige vinkel, der har betydning for udfaldet ved
et generationsskifte, men ogsa de regnskabsmaessige, selskabsretlige og personlige vinkler influerer pa det
endelige resultat. Det vil sige, at hvert genertionsskifte er unikt, og afhaanger af de input, som kommer fra
den enkelte virksomhed og dennes overdrager.

| det konkrete tilfadde med casevirksomheden, Indretning A/S, ville generationsskiftet have set ander-
ledes ud, hvis August Belling fx havde flere barn. Det ma antages, at i mange generationsskifter har overdra-
geren flere barn. Flere barn medfarer, at overdrageren skal tradffe yderligere bedutninger i forbindelse med
genertionsskiftet, fx hvem af barnene er den optimale erhverver, skal flere barn i fadlesskab erhverve virk-
somheden, og hvis ét barn skal overtage selskabet, skal de andre si kompenseres pa anden vis fx i form af
arv eller gave. Samlet set er det de personlige faktorer, de sdkaldte "blgde” vaardier, som er styrende for ud-
faldet i casevirksomheden.

Foruden ovenstdende kan det diskuteres, hvorvidt den nuvaaende lovgivning, herunder cirkulagre og vejled-
ninger, understetter mulighederne for et optimalt generationsskifte set fra svel erhverver som overdrager.
Cirkulagerne til brug for veardiansadtelse af selskaber ved generationsskifte til familie og neartstéende med-
arbejder er sdledes fra henholdsvis & 1982 og 2000, og bestar af mange forskellige cirkulagrer, vejledninger
og love. Det kunne sdledes vaare fordelagtigt at foretage en samlet revision af a regulering pa omradet, og fa
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det samlet i ét cirkulaae, som kan daekke al vaardiansadtel se af virksomheden, regler om generationsskifte og
regler for omstruktureringsmodeller.

De"blede” vaadier har overdrageren ofte svaat ved at tage rettidig stilling til. Det samme ger sig ged-
dende for de bedutninger omkring omstrukturering og generationsskiftemodeller, som skal tradfes i forbin-
delse med generationsskiftet. En l@sning kunne vaae at regulere omradet, sdledes at virksomhedsegjerne tvin-
gestil at foretage en vurdering af de "blede” vaardier, omstrukturering og generationsskiftemodeller, sdledes
at det er blevet vurderet, hvilken retning man gnsker virksomheden skal fortsedte mod. Dette kunne fx ske
gennem en rapport, som skulle laves med x antal & i mellem, hvor det hele blev opsummeret, og virksomhe-
den derigennem blev vejledt til den optimale struktur, og til hvilken model der ville vaare relevant ved gene-
rationsskifte. Dette vil medfare, at langt inden, et generationsskifte er aktuelt, har virksomhedsejerne truffet
beslutning om selskabets fremtid, sdledes at der ved generationsskiftet kun skal foretages en veardiansadtelse
af virksomheden, og dermed en kabspris.
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12 Bilag

Bilag 1 - Nagletal for Indretning A/S 2013 - 2015

2015 2014 2013
kr. kr. kr.

Bruttoresultat 7.580.370 4.970.210 3.338.275
Resultat far af skrivninger 3.322.519 1.788.799 780.604
Driftsresultat 3.153.959 1.611.492 598.344
Finansielleposter netto -30.665 -44.444 -59.529
Resultat far Skat 3.123.294 1.567.048 538.815
Aretsresultat 2.307.802 1.123.919 391.105
Aretsfores et udbytte 101.200 99.800 98.400
Ejendomme 6.768.000 6.909.000 7.050.000
Balancesum 15.325.609 12.222.342 11.692.213
Egenkapital 11.598.779,33 9.290.977,33 8.167.058,33
Nggletal:
Afkastningsgrad 20,58% 13,18% 5,12%
(Driftsresultat i % af balancesum)
Egenkapitalens forrentning 29,90% 17,95% 13,19%
(Resultat far skat i % af gns.egenkapital)
Selvfinansieringsgrad 75,68% 76,02% 69,85%
(Egenkapital divideret med aktivsum)
Likviditetsgrad 279,48% 262,40% 190,96%
(Omsadningsformue divideret med
kortfristet gedd)
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Bilag 2 - Beregning af goodwill
| opgerelsen af goodwill tages der udgangspunkt i selskabets arsregnskab, jf. bilag 1.

3. sidste &r 2. sidste &r 1. sidste ar
Debet Kredit Debet  Kredit Debet Kredit
Resultat far skat 538.815 1.567.048 3.123.294
Reguleringer:

Ikke udgiftsfart |gn eller vederlag til eventuel medarbejdende aggtefadle 0 0 0
Finansielle indtaegter 8.988 14.125 28.299

Finansielle udgifter 68.517 58.569 58.964

Ekstraordinaae poster jf. arsregnskabsloven 0 0 -

Afskrivninger patilkabt goodwill 0 0 -

Investeringsfondshenl seggel ser 0 0 -
Forskudsaf skrivninger 0 0 0
Andre ikke skatterelevante driftsmaessige poster 0 0 0

8.988 607.332 14.125 1.625.617 28.299 3.182.258

Resultat 598.344 1.611.492 3.153.959

Vagtning 1 2 3

598.344 3.222.984 9.461.877

13.283.205

Vagtet gennemsnit af resultatet (divideret med 6) 2.213.868

Korrektion for udviklingstendens, konstant resultatmaessig udvikling (positiv/negativ) = ( resultat sidste ar - resultat 3. Sidste ar)/2 1.277.808

3.491.675

Driftsherrelgn 50% (min. 250.000 og maks. 1 mio.) -

3.491.675

Forrentning af virksomhedens aktiver. (Beregnet kapital afkastsats (8 9, stk. 1 og § 22 a, stk. 2) + 3% (Note 1) Aktiver: 11.121.611 Rente: 4 (444.864)

Rest til forrentning af goodwill 3.046.811

K apitaliseringsfaktor 2,76 8.409.197

Den beregnede goodwill 8.409.197
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Udskudt skat heraf, 22 % (1.850.023)

Note 1

Aktiver i alt 15.325.609
- Likvider (4.203.998)
Aktiver til forrentning 11.121.611
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Bilag 3 - Proces for omstruktureringer

Figur 15 Omstruktureringsproces, kilde: egen tilvirkning med inspiration fra sel skabsskatteret 2011
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Bilag 4 - Hjemmelsgrundlag ved omstruktureringer

FUL § 15a-15b FUL § 15¢-15d ABL 836

FUL §1-11
FUL 8§15

FUL § 15a-15b FUL § 15c-15d § 36, stk. 6-7

Almindelig avance- | Almindelig avance- | Almindelig avancebe- | Almindelig avance-
beskatning beskatning skatning beskatning

SEL §4, stk. 5
SEL §8A ) )
(hvis nystiftet)
_ _ Apportindskud Apportindskud
Fusion Spaltning ) )
Salg af aktiver Salg af aktier

Tabel 3 Hjemmelsgrundlag ved omstruktureringer, kilde: KimWind Andersen (Tidl. Deloitte)
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Bilag 5 — Abningsbalance - aktieombytning fer spaltning med ejendom

Abningsbalance pr. 1. januar 2016

Note

Note 1

Note 2

Aktiver
Anlaegsaktiver:

Finansielle anlaegsaktiver :

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

AKTIVER | ALT

Passiver

Egenkapital :
Virksomhedskapital

Overkurs ved emission

Egenkapital i alt

PASSIVER | ALT

Aktiernes indre veerdi
Goodwill jf. Bilag 2
Udskudt skat heraf, 22 % jf. Bilag 2

Handelsveerdi

Aktiernes handelsveerdi

Virksomhedskapital i Indretning Holding ApS
Overkurs i Indretning Holding ApS

Egenkapital i alt

8.409.197
(1.850.023)

18.157.953
18.157.953

18.157.953

50.000

18.107.953

18.157.953

18.157.953

11.598.779

6.559.174

18.157.953

18.157.953

50.000

18.107.953

18.157.953
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Bilag 6 - Spaltningsregnskab, abningsbalance

ANLAEGSAKTIVER:

Materielle anlagysaktiver:

Grunde og bygninger

Andre anlagy, driftsmateriel og inventar
M aterielle anlasgsaktiver i alt

ANLAEGSAKTIVERI ALT

OMSATNINGSAKTIVER:
V arebehol dninger

Tilgodehavender frasalg og tjenesteydel ser

Andre tilgodehavender
Udskudt skat

Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger i alt

OMSAETNINGSAKTIVER I ALT
AKTIVERI ALT

EGENKAPITAL:
Aktiekapital

Overfart resultat

Fored &et udbytte
EGENKAPITAL | ALT

HENSATTE FORPLIGTELSER:
Udskudt skat
HENSATTE FORPLIGTELSER | ALT

G/ALDSFORPLIGTELSER:
Reakreditinstitutter
Langfristede gaddsfor pligtelser i alt

Kortfristede gaddsforpligtel ser:

M odtaget forudbetalinger

Leverandgrer af varer og tjenesteydel ser
Sel skabsskat

Anden gadd

Kortfristede gaddsforpligtelser i alt

G/AELDSFORPLIGTELSER I ALT

PASSIVER | ALT

Indskydende Reguleringer i Indskydende M odtagne sel-
selskab. Balance forbindelse med selskab. Balance skab. Balance pr.
pr.31.12.2015 spaltningen pr.1.1.2016 1.1.2016
Indretning Ejd.
Indretning A/S Indretning A/S ApS

kr. kr. kr. kr.
6.768.000 3.232.000 - 10.000.000
153.992 153.992 -
6.921.992 153.992 10.000.000
6.921.992 153.992 10.000.000
550.000 550.000 -
3.432.317 3.432.317 -
211.907 211.907 -
5.395 5.395 -
4.199.619 4.199.619 -
4.203.998 3.203.998 1.000.000
4.203.998 3.203.998 1.000.000
8.403.617 7.403.617 1.000.000
15.325.609 7.557.609 11.000.000
500.000 50.000 500.000 50.000
10.997.579 2.470.960 3.949.579 9.518.960
101.200 101.200 -
11.598.779 4.550.779 9.568.960
- 711.040 - 711.040
- - 711.040
720.000 - 720.000
720.000 - 720.000
1.262.166 1.262.166 -
503.600 503.600 -
795.362 795.362 -
445.702 445.702 -
3.006.830 3.006.830 -
3.726.830 3.006.830 1.431.040
15.325.609 7.557.609 11.000.000
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Bilag 7 - Beregning af goodwill uden indeholdelse af gendom

| opgerelsen af goodwill tages der udgangspunkt i selskabets arsregnskab, jf. bilag 1.

Resultat far skat
Reguleringer:

Ikke udgiftsfart lan eller vederlag til eventuel medarbejdende asgtefadle
Finansielle indtaggter

Finansielle udgifter

Ekstraordinagre poster jf. drsregnskabsioven

Afskrivninger patilkabt goodwill

I nvesteringsfondhenl asggel ser

Forskudsaf skrivninger

Andre ikke skatterelevante driftsmaessige poster

Ekstraordinagre poster jf. drsregnskabsloven

Resultat
Vagtning

Vagtet gennemsnit af resultatet (divideret med 6)

Note 1

3. sidste &r
Debet Kredit

538.815

0

8.988
68.517
0
0
0

0

0

200.000
208.988 607.332
398.344
1
398.344

Korrektion for udviklingstendens, konstant resultatmaessig udvikling (positiv/negativ) = ( resultat sidste &r - resultat 3. sidste ar)/2

Driftsherrelan 50% (min. 250.000 og maks. 1 mio.)

Forrentning af virksomhedens aktiver. (Beregnet kapitalafkastsats (§ 9, stk. 1 og § 22 a, stk. 2) + 3% (Note 2)

Rest til forrentning af goodwill
Kapitaliseringsfaktor

Den beregnede goodwill

Udskudt skat heraf, 22 %

2. sidste &r 1. sidste &r
Debet Kredit Debet Kredit
1.567.048 3.123.294
0 0
14.125 28.299
58.569 58.964
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
200.000 200.000
214.125 1.625.617 228.299 3.182.258
1.411.492 2.953.959
2 3
2.822.984 8.861.877
12.083.205
2.013.868
1.277.808
3.291.675
3.291.675
Aktiver: 11.121.611 Rente: 4 (444.864)
2.846.811
2,76 7.857.197
7.857.197
(1.728.583)
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Note 1

Ansl&et nettoindtaegt for udlejning del af gjendom
Andl et netto | eindtasgt

Andaet huslgje fra driftsel skabet

Note 2

Aktiver i alt

- Likvider

- Ejendom

Aktiver til forrentning

3. sidste &r

75.000
125.000

200.000

2. sidste &r

75.000
125.000

200.000

1. sidste &r

75.000
125.000

200.000

15.325.609
(4.203.998)
(6.768.000)

11.121.611
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Bilag 8 - Abningsbalance - aktieombytning efter spaltning

Abningsbalance pr. 1. januar 2016

Note 1

Note 2

Note

Aktiver
Anlasgsaktiver:
Finansielle anlagysaktiver :
Kapitalandelei tilknyttede virksomheder
Finansielle anlasgsaktiver i alt

Anlaggsaktiver i at

AKTIVERITALT

Passiver
Egenkapital :
Virksomhedskapital
Overkurs ved emission
Egenkapital i alt

PASSIVER | ALT

Aktiernesindre vaadi
Goodwill jf. Bilag 7
Udskudt skat heraf, 22 % jf. Bilag 7

Handel svaadi

Aktiernes handel svaardi

Virksomhedskapital i Indretning Holding ApS

Overkursi Indretning Holding ApS
Egenkapital i alt

7.857.197
(1.728.583)

10.679.393

10.679.393
10.679.393

10.679.393

50.000
10.629.393

10.679.393

10.679.393

4.550.779

6.128.614

10.679.393

10.679.393

50.000
10.629.393

10.679.393




Bilag 9 - Vaa diansadtelse af Indretning A/S efter spaltning (uden gjendom)

Regnskabsmasssig egenkapital 2015

Beregnet goodwil|
Pavirkning udskudt skat heraf

Regulering udskudt skat rsrapport 2015

Veerdi beregnet efter hjadpereglen

7.857.197
(1.728.583)

kr.
4.550.779

6.128.614

10.679.393
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Bilag 10 - Personligt salg af aktier

Beregningen finder anvendelse bade ved salg til Mette og Louise, idet vaardiansadtelsen er den samme, jf.

afsnit 5.4.3.

Handelsvaardi jf. TSS cirkulaare 2000-9
Anskaffel sessum

Avance far gertidsnedsag
Ejertidsnedslag 1987 - 1998, 11 %
Avance efter gertidsnedd ag

Beskatning
27 % af 101.200 kr.
42 % af (9.161.454-101.200) = 9.060.254

Samlet beskatning ved salg

kr.
10.679.393
(500.000)

10.179.393
(1.017.939)

9.161.454

27.324
3.805.307

3.832.631
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Bilag 11 - Overdragelse ved succession til familie

Beregning af over dragelsessum og passivpost
Handelsvaardi TSS cirkulaae 2000-9

Anskaffel sessum

Avance far gertidsneddag

Ejertidsnedslag 1988 - 1998, 10 %

Avance

Passivpost, 22 %

Overdragelsessum (avance - passivpost)

Finansieringsforslag
Dobbelt bundfradrag
Gave udover bundfradrag
Kontantvederlag
Anfordringsgad dsbrev

Overdragelsessum

Belagb til afgiftsberegning

Gaveafgift, 15 %

10.679.393

(500.000)

10.179.393

(1.017.939)

9.161.454

2.015.520

7.145.934

123.000

1.000.000

3.000.000

3.022.934

7.145.934

1.000.000

150.000
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Bilag 12 - Overdragelse ved succession til naere medarbejdere

Beregning af over dragelsessum og latent skat
Handelsvaardi jf. TSS cirkulaare 2000-9

Anskaffel sessum
Avance
Latent skat

Overdragelsessum

Beregning af latent skat:

Avance

27 % af 2*50.600

42 % af den resterende avance over 2*50.600

Samlet latent skat

10.679.393

(500.000)

10.179.393

(4.260.165)

5.919.228

10.179.393
(27.324)

(4.232.841)

(4.260.165)
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Bilag 13 - Beregning forlods udbytter et

A/B-modellen
Handelsvaardi for Indretning A/Sjf.
Bilag 9

Beregning af forlods udbytter etten
Handelsvaardi for Indretning A/Sjf.
ovenfor

+ nytegning, nom. 500.000 kr a kurs 100

Indretning Holding ApS' gjerandel, 50%
- nytegning, nom. 500.000 a kurs 100

Forlods udbytteret, kr. 5.089.697/0,5
Estimeret udbetaling af forlods udbyt-

teretten

Forlods udbytteret eks. forrentning

Forrentning, 1. &r: 3,9 %
Forrentning, 2. r: 3,9 %
Forrentning, 3. &r: 3,9 %
Forrentning, 4. ar: 3,9 %
Forrentning, 5. ar: 3,9 %

Forlods udbytteret inkl. Forrentning

kr.

10.679.393

10.679.393

500.000

11.179.393

5.589.697

500.000

5.089.697

10.179.393

10.179.393
kr. kr.
396.996 10.576.389
412.479 9.788.869
381.766 8.970.635
349.855 8.120.489
316.699 1.857.795 7.237.188

12.037.188

Arlige
udbytte

1.200.000
1.200.000
1.200.000
1.200.000
1.200.000

6.000.000
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