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Abstract

The purpose of this thesis is to analyze the impact and consequences of the updated OECD
Transfer Pricing Guidelines chapter X, regarding restructurings in a multinational enterprises.
The goal is, through the analysis, to examine whether the updated Transfer Pricing Guidelines
chapter IX provides further clarification on how taxpayers and tax authorities should handle
restructurings in multinational enterprises.

Furthermore, we wish to examine how an actual restructuring of a multinational enterprise can

impact the valuation of the enterprise.

The thesis examines the Transfer Pricing Guidelines from 2010 and compares it, with the new
updated Transfer Pricing Guidelines, to establish whether there are any differences in the
practical application, and use, of the regulation.

The Transfer Pricing Guidelines has gone through extensive development, to be conform to the
BEPS initiative.

Furthermore, it is examined how a business restructuring, following the updated Transfer Pricing
Guidelines, could impact the valuation of a multinational enterprise. This is done, using a self-
developed enterprise and case. Using the Discounted Cash Flow method to determine the value

of the enterprise, is found to be the most useful method for this thesis.

Finally, it is discussed, how an enterprise could handle, and prevent, possible tax payments that
are related to past and future situations, in the situation of a merger or acquisition. This is done
using a risk factor, to determine whether past and future risk could have an impact on the
valuation of the enterprise.

The thesis concludes the many challenges that tax administrators and tax payers face each day,

on an international scale.



Kapitel 1

1.1 Indledning

Det stigende globalisering har en uundgdelig indflydelse pa multinationale koncerner og
skattemyndighederne i hvert enkelt land. Bade pa det strategiske og pa det operationelle plan,
skal der ageres hurtigt og optimalt. Der handles i hgjere grad pa tvers af landegranser, og det
stiller endnu starre krav til koncernerne afholder de korrekte skattebetalinger.
Skattelovgivningen er forskellig fra land til land, og der opstar muligheden for skatteplanlegning,
samt risikoen for at skattebasen udhules. Skattemyndighederne er mere opmarksomme pa
handler der foretages internt i koncernen pa tvers af landegrenser, da det her historisk set, har
vaeret kreative og mistenkelige skattekonstruktioner®. Yderligere bliver kompleksiteten af de

koncerninterne transaktioner starre.

Det er netop disse kreative konstruktioner og skattehuller, der gnskes udryddet af
skattemyndighederne og af OECD. Dette forsgges ved, at der kontant bliver opdateret og
preeciseret den lovgivning og de fortolkningsbidrag, der omhandler Transfer Pricing.

Den nyeste opdatering, er OECD’s Transfer Pricing Guidelines kapitel IX. Dette kapitel
omhandler omstruktureringer i multinationale koncerner, samt den kompensation der skal betales
i forbindelse med dette. Det er bade koncernens og skattemyndighederne opgave, at sikre at de
kompensationer der finder sted pd samme vilkar som hvis uafhangige parter havde indgaet i
denne omstrukturering. Safremt kompensationen ikke er pa samme vilkar, kan der opsta en

skeevvridning i skattebasen, der kan ende med at blive udhulet.

Formalet er altsa at styrke og sikre skattegrundlaget pa tvers af landegraenser, samtidig med at
sikre multinationale koncerner kan bega sig pa det globale marked.

Netop denne balancegang kan vere udfordrende, da der bade skal sikres et skattegrundlag, samt
at multinationale koncerner frit kan omstrukturere sig pa tveers af landende. Det er i den
forbindelse relevant at undersgge, hvorvidt en multinational koncerns globale struktur, der fglger

det opdaterede kapitel IX, kan have en indflydelse pa veerdien pa selve koncernen.

L http://www.dr.dk/nyheder/penge/skat-snydt-milliarder-af-77-multinationale-koncerner



1.2 Problemstilling

| forbindelse med opdateringen af OECD’s Transfer Pricing Guidelines kapitel IX, er behandling
af omstruktureringer af multinationale koncerner blevet aktuelt blandt skattemyndigheder og
skatteydere. Det er relevant for begge parter, at undersgge om disse opdateringer har en
indflydelse pa de kompensationer, der kan finde sted i forbindelse med en omstrukturering. Disse
kompensationer kan have indflydelse pa, hvordan en multinational koncern verdiansettes i
forbindelse med en eventuel opkgbssituation. Yderligere er det oplagt at analysere hvordan
multinationale koncerner kan handtere risikoen for uforudsete skattebetalinger i fremtiden, da

dette kan have en indvirkning pa veerdiansattelsen.

1.3 Problemformulering

Det vil i denne afhandling blive undersggt, hvilken indvirkning en omstrukturering der fglger
OECD’s Transfer Pricing Guidelines kapitel 1X kan have i forbindelse med vaerdiansettelsen af

en multinational koncern.

I den forbindelse vil @ndringerne i kapitel 1X i OECD’s Transfer Pricing Guidelines 2010 blive
sammenholdt med udkastet til det opdaterede kapitel IX.

Endvidere vil det blive undersegt, hvilken betydning opdateringen af OECD’s Transfer Pricing
guidelines kapitel IX kan have for veerdianseattelsen af en multinational koncern.

Afsluttende gnskes det undersggt hvordan eventuelle skatterisici kan anskues i forbindelse med

historiske og fremtidige skattebetalinger.

Pa baggrund af ovenstaende problemstilling sgges falgende spgrgsmal besvaret:

e Huvilken indvirkning har det opdaterede OECD’s Transfer Pricing Guidelines

kapitel IX pa en koncernintern omstrukturering?



| forleengelse heraf vil falgende underspgrgsmal blive besvaret:

e Hvordan behandles en omstrukturering i det opdaterede Transfer Pricing Guidelines
kapitel X sammenholdt med Transfer Pricing Guidelines kapitel X fra 2010?

e Hvilken betydning har en omstrukturering af en koncern efter det opdaterede OECD’s
Transfer Pricing guidelines kapitel IX for veaerdiansattelsen af en multinational koncern?

e Hvordan kan en eventuel usikkerhed ved historiske og fremtidige skattebetalinger

anskues i en virksomhedstransaktion?

1.4 Synsvinkel

Denne afhandling vil tage udgangspunkt fra en radgivers synspunkt, der radgiver en multinational
koncern. | den forbindelse vil omdrejningspunktet veere en juridisk analyse af de opdaterede
guidelines, selve vaerdiansettelsen af koncernen og risikoen omkring skattebetalingerne. Denne
problemstilling vil blive behandlet pa et internationalt niveau, da selve opdateringen af OECD’s
Transfer Pricing Guidelines skal anvendes pa multinationale koncerner. Der vil i

vardianseettelsen blive anvendt en koncern, med hovedsade i Danmark.

1.5 Juridisk metode

De juridiske problemstillinger i denne afhandling vil blive belyst ved hjelp af den
retsdogmastiske metode. Dette gares, for at finde frem til geeldende ret. Ved at anvende
retsdogmatikken sa systematiserer, beskriver og fortolker man den galdende ret for at lgse
problemstillingen?.

Som udgangspunkt bliver geldende ret, de lege lata, udledt ved at analysere pa regulering,
retspraksis og retsseedvane, der danner retsgrundlaget®. Der er ingen rangorden imellem de enkelt

elementer, men de skal anvendes i den beskrevne raeekkefalge.

2 Retskilder & retsteorier, Nielsen og Tvarng, 2014, s. 30

3 Retskilder & retsteorier, Nielsen og Tvarng, 2014, s. 35



Problemstillingen i neerveerende afhandling, tager udgangspunkt i international skatteret, da det
er OECD’s Transfer Pricing Guidelines der danner grundlaget, samt supplerende materiale fra
OECD. I forhold til Dansk ret, er OECD’s Transfer Pricing Guidelines navnt i bemarkningerne
til Ligningsloven* § 2 som et fortolkningsbhidrag®.

I den juridiske analyse vil OECD’s Transfer Pricing Guidelines kapitel IX fra 2010 blive
sammenholdt med udkastet til det opdaterede Transfer Pricing Guidelines kapitel X, for at
udlede hvorvidt opdateringen har andret fortolkningsbidraget. Den udgave der er anvendt til
denne afhandling, er udkastet til Transfer Pricing Guidelines kapitel 1X fra juli 2016.

Der vil blive inddraget OECD’s Modeloverenskomst artikel 9, OECD’s Transfer Pricing
Guidelines kapitel | og VI, samt kapitel IX fra hhv. 2010 og det opdaterede, samt SKAT’s

juridiske vejledning, da alle anvendes som fortolkningsbidrag til dansk ret, som soft-law”.

1.6 @konomisk metode

For at belyse de gkonomiske konsekvenser, vil der blive foretaget en verdiansettelse efter
Discounted Cash Flow metoden, hvilket er anset som den mest benyttede metode®. Det har i
forhold til denne afhandling og problemstilling, veret ngdvendigt at simplificere metoden, for
bedst muligt at belyse emnet. Koncernen der er anvendt til vaerdiansettelsen er fiktiv, og alle
regnskabstal er baseret pa egne antagelser og til dette formal. Dette er gjort, da koncernen i sig
selv ikke er relevant for at belyse denne problemstilling, men derimod koncerner generelt set,
fremfor en specifik koncern.

Veardiansattelsen er baseret pa den teori, der er beskrevet i Financial Statement Analysis,
Petersen og Plenborg, 2012. Denne bliver sammenholdt med Valuation Measuring and
Managing the value of companies, Copeland mfl., 2000, der begge vil blive anvendt som primeer
litteratur.

Pa baggrund af denne teori, og den juridiske gennemgang i kapitlet forinden, forsgges det at
belyse de konsekvenser det opdaterede Transfer Pricing Guidelines kapitel IX kan resultere i, i

forbindelse med en omstrukturering af en multinational koncern.

4 Bekendtggrelse af lov om pédligningen af indkomstskat til staten, LBK 1162 af 01/09/2016
> Den Juridiske Vejledning, C.D.11.2.1.1 Armslaengdeprincippet og Transfer Pricing Guidelines

6 Financial statement analysis, Petersen & Plenborg, 2012, s. 210



Yderligere vil det forsgges at redegere hvilke fremtidige skattemaessige risici der kan opsta, i
forbindelse med opkegb og omstrukturering af multinationale koncerner, samt muligheder for
eventuelt at kunne begreanse denne risiko. Dette gares ved at anvende teori omkring skatterisici,
samt anvendelse af risici i verdiansettelser som beskrevet i Financial Statement Analysis,

Petersen og Plenborg, 2012

1.7 Afgransning

Der vil udelukkende blive analyseret pa juridiske personer, altsa multinationale koncerner. Alle
enheder er ejet 100% af moderselskab, og har samme lovmaessige kvalifikation som et anparts-
eller aktieselskab. Alle enheder er beliggende i lande som udveksler skatteoplysninger med
Danmark. Fysiske personer vil ikke blive behandlet. BEPS-projektet som en helhed vil ikke blive
inddraget, da det blot er relevant at vurdere konformiteten af det opdaterede kapitel 1X i forhold
til BEPS Actions 8-10 kapitel | og kapitel VI. Resten af BEPS-projektet vil ikke blive behandlet.
Ligeledes vil der ikke blive redegjort for de forskellige former for transaktionsmetoder, herunder
CUP, cost plus, resale price, TNMM og profit split, da en teoretisk gennemgang af disse ikke har
relevans for den problemstilling der enskes belyst.

Der vil ikke blive analyseret pa den del af kapitel IX der omhandler kompensation for
kontrollerede transaktioner der findes sted post-omstrukturering, altsa “Transfer Pricing
Guidelines kapitel IX 2010 Part 111, Remuneration of post-restructuring controlled transactions”,
og “Conforming Amendments Transfer Pricing Guidelines kapitel 1X Part Il, Remuneration of
post-restructuring controlled transactions”. Disse afsnit er udeladt da det ville for omfattende
for denne afhandling, samt ingen direkte relevans har for selve problemstillingen der gnskes
belyst.

Veardiansattelsen i den gkonomiske analyse vil benytte Discounted Cash Flow-modellen. De
gvrige metoder der kan benyttes til veerdiansettelser vil ikke blive behandlet, da det ikke er
formalet at vurdere fordele og ulemper ved hver metode. Yderligere er det ikke relevant at
inddrage reformulering, regnskabsanalyse, analyse af strategien og forecasting.

De informationer om regnskabstal, markedsanalyser, strategi og nggletal er alle antagelser

anvendt for at belyse problemstillingen.

10



En reel transfer pricing benchmarking analyse af de omstrukturerede enheder har ikke relevans
for at besvare denne problemstilling. Der vil ikke blive inddraget teori omkring exitbeskatning af
immaterielle aktiver for selskaber, eller lignende selskabsskatteretlig lovgivning, da dette ikke

har relevans for den problemstilling der gnskes belyst.

1.8 Struktur

For at belyse hvordan opdateringen af OECD’s Transfer Pricing Guidelines kapitel IX kan have
indflydelse pa veerdianszttelsen multinationale koncerner er afhandlingen opdelt i tre afsnit.
e Transfer Pricing
o Analyse af Transfer Pricing Guidelines kapitel 1X 2010
o Analyse af det opdaterede Transfer Pricing Guidelines kapitel 1X
o Sammenholdelse
e Verdiansattelse
o Verdiansettelse af koncern fgr omstrukturering
o Verdiansettelse af koncern efter omstrukturering
o Sammenholdelse
e Skatterisiko

o Handtering og forebyggelse af skatterisici

| afsnittet omhandlende transfer pricing, vil OECD’s Transfer Pricing Guidelines kapitel 1X 2010
blive analyseret. Herefter vil opdateringen af OECD’s Transfer Pricing Guidelines kapitel 1X
bliver analyseret, og sammenholdt med det forgangne kapitel IX, for at belyse og analysere pa de
g@ndringer og opdateringer det har medfart.

Disse opdateringer og &ndringer, vil blive analyseret i et gkonomisk aspekt. Dette gares ved at
opstille en fiktiv virksomhed, hvorefter der udfares en veerdiansattelse baseret pa den effektive.
Afsluttende vil det diskuteres om disse usikkerheder omkring skattebetalinger i forbindelse med
opdaterede regler, kan handteres og eventuelt forebygges. Herefter vil der konkluderes og

perspektiveres pa resultaterne.

11



1.9 Disposition

Indledning

Problemstilling

Transfer Pricing

OECD Armslaengdeprincippet

Kapitel IX

Kapitel IX 2010 Kapitel IX opdateret
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A4

Veerdianseettelse
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- Rsk_______

Historisk risiko Fremadrettet risiko Dispositionskorrektioner
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Risiko

Konklusion

Perspektivering
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Kapitel 2 - Juridisk analyse

Grundlaeggende skal Transfer Pricing, og de regler der knytter sig til omradet, sikre at de handler
der sker internt mellem koncernforbundne parter ikke udvander skattebasen i de respektive stater,
ved ikke at kompensere korrekt’. Uafhaengige parter der handler sammen, bliver reguleret af det
frie marked. Dette er et nasten selvkgrerende system, da der oftest er modsatrettede interesser
der sikrer at priser og vilkar er reguleret.

Sker handlen mellem koncernforbundne parter, opstar der pludselig et interessefellesskab, og de
frie markedskreefter er sat ud af spil. De handler der sker mellem koncernforbundne parter, bliver
omtalt som kontrollerede transaktioner, da de som udgangspunkt kan kontrollere de vilkar og
priser der knytter sig til aftalen. For at komme denne problemstilling til livs, anvendes der
internationalt et princip der kaldes armslengde. Kort fortalt, betyder armslengde, at der skal
handles pa samme vilkar og til samme priser, som uafhaengige parter ville have gjort.
Armslangdeprincippet er forklaret yderligere senere i afhandlingen.

2.1 OECD

OECD (Organisation for Economic Co-operation and Development) er en international
organisation hvis primare formal er at fremme og forbedre omrader som gkonomisk politik og
samfundsgkonomi pé tvaers af medlemsstaterne®. Set med danske briller, er medlemskabet en
vaesentlig faktor, da Danmark anses for at vere ligesindet og pa lige fod med de andre lande, der

alle er veesentligt stgrre og med veesentligt tungere gkonomi.

2.1.1 Modeloverenskomst

Hovedformalet med OECD’s modeloverenskomst, er at undga, eller sa vidt muligt at begranse,
international dobbelt- eller dobbelt-ikke-beskatning?®.

Den stigende globalisering og multinationale koncerner der opererer pa tveers af mange greaenser,
gger risikoen for skatteproblematikker. | takt med dette, stiger kravet til, at OECD’s
modeloverenskomst kan handtere og vejleder globale virksomheder, samt skattemyndigheder.

7 SKAT Juridisk vejledning, C.D.11.2.1.2 "Hvorfor bruges armslangdeprincippet”
8 OCED Transfer Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and Tax Administrations prefix

° OCED Model Tax Convention on income and capital, prefix
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Dette muliggere ogsa at landende internt mellem hinanden, kan udarbejde
dobbeltbeskatningsoverenskomster, sa der allerede pa forhand er aftalt beskatningskompetencer
pa visse indkomster og kapital. Modeloverenskomsten er anvendelig pa personer der er

hjemmeherende i en eller flere stater, jf. OECD’s modeloverenskomst art. 1.

Modeloverenskomsten indeholder en raekke artikler, der alle vedrarer forskellige former for
indkomst og kapital. Det er modeloverenskomsten artikel 9, der danner det grundleeggende
fundament til Transfer Pricing reglerne. Det er de tilhgrende kommentarer til hver artikel, samt

Transfer Pricing Guidelines®®, der er fortolkningsbidraget nar beskatningsretten skal fordeles.

Det er vigtigt at understrege 1 den forbindelse, at OECD’s modeloverenskomst, samt tilherende
Guidelines, ikke i sig selv er formelle retskilder, men derimod skal anses for vaerende en hjelp
til fordeling af beskatningsretten, safremt de pagaeldende lande har intern hjemmel. | Dansk ret
er dette primeert Ligningsloven § 2, dette vil blive neermere redegjort i afsnit 2.2.

Modeloverenskomsten skal yderligere anvendes ved udarbejdelse og fortolkning af de

dobbeltbeskatningsoverenskomster der udarbejdes af kontraherende stater.

Ved udarbejdelsen af OECD’s modeloverenskomst og guidelines, enskede OECD at
formuleringen skulle vere sa praecis som mulig, samt at tilgangsmaden skulle veere realistisk og
pragmatisk anvendelig!!. P& trods af dette, er de ofte blevet kritiseret for at veere vage i
definitionen, og generelt ikke konkrete nok. Udfordringen ligger i at skabe nogle rammer, der i
princippet skal kunne anvendes pa alle skattemaessigt relevante situationer, bade nu og fremover.

Netop den, til tider, lidt for uprecise formulering, kan ofte resultere i fortolknings-
uoverensstemmelser mellem skattemyndighederne og multinationale koncerner.
Det gnsker alle parter at komme til livs, og netop dette er en af de vaesentligste grunde til at OECD

lebende opdatere og preeciserer deres artikler.

10 OCED Transfer Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and Tax Administrations

11 OCED Transfer Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and Tax Administrations prefix
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Hver opdatering er baseret pa kommentarer og inputs fra interesseorganisationer,
skattemyndigheder, radgivningsvirksomheder og multinationale koncerner. Det er med til at

skabe konsensus omkring den endelige udgave af materialet.

Udfordringen for OECD ligger ligeledes i, at skabe vejledning der er precis nok til at kunne
anvendes af skattemyndigheder, men ikke sa preacist og specifikt at multinationale koncerner kan
mene at de ikke er relevante for deres forretningsopbygning og set up. Netop balancen mellem
disse forhold, har veeret den starste udfordring for OECD, da ingen multinational koncern har en
sammensetning der er ens og alle involverede interessenter vil ggre hvad der er bedst for dem

selv.

2.1.2 Modeloverenskomsten artikel 9

Artikel 9 i modeloverenskomsten danner grundstenene for Transfer Pricing reglerne. Det falger
afart. 9, at transaktioner der er foretaget intern mellem koncernforbundne parter, altsa associerede
foretagender, skal udgves pa lige fod, som var de foretaget med en ekstern part. Dette er

definitionen af armslangde princippet, der bliver gennemgaet yderligere i afsnit 2.2.

Artikel 9 definerer ogsa hvornar der er tale om associerede foretagender. Det fglger af artiklens
stk. 1, at;

e a) an enterprise of a Contracting State participates directly or indirectly in the
management, control or capital of an enterprise of the other Contracting State, or

e D) The same persons participate directly or indirectly in the management, control or
capital of an enterprise of a Contracting State and an enterprise of the other Contracting
State.?

Det er altsa afgerende at et selskab har bestemmende indflydelse pa et andet selskab, i en anden
stat. Det kan yderligere veaere afggrende om det ene selskab har majoriteten af kontrol eller

finansiering i det andet involverede selskab.

12 OECD Model Tax Convention on income and capital, 2014, s. 29
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Endvidere felger det, at aftale indgdet mellem associerede foretagender skal veere pa
armslengdevilkar, som uddybet i afsnit 2.2.

Yderligere skal det papeges, at det fglger af art. 3, stk. 1, litra C i modeloverenskomsten at et
foretagende i denne sammenhang, ikke ngdvendigvis er et decideret selskab. Det henvises
derimod til en bredere fortolkning, hvor det blot er et krav at der udeves enhver

forretningsmaessig virksomhed”.

2.1.3 Transfer Pricing Guidelines

Grundet artikel 9’s kompleksitet, har OECD udformet en separat guideline, OECD Transfer
Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and Tax Administrations, der skal benyttes
sammen med modeloverenskomsten som et fortolkningsbidrag. Som titlen henviser til, er det
intentionen at Transfer Pricing skal kunne forstdas og fortolkes pa lige fod, bade for
skattemyndigheder og for multinationale koncerner. Den nuveerende udgave af guidelines
stammer fra 2010, men er blevet udviklet konstant siden farste udgave i 1979. Det er netop disse
lebende opdateringer, samt samarbejdet mellem alle interessenter, der er resulteret i udviklingen

af armlaengdeprincippet.

2.2 - Armslaengdeprincippet

Nar uafhangige parter med modsatrettede interesser handler med hinanden, gnsker hver part den
bedste aftale for dem selv. Derfor er de ngdsaget til at forhandle, hvilket resulterer i at de handler
pa markedsvilkar. At handle pa markedsvilkar, er det ssmme som at handle pa armslangde. Nar
en virksomhed handler internt med sig selv, forsvinder de naturlige markedskrefter, og
virksomheden har ikke ngdvendigvis modsatrettede interesser i selve transaktionen mere. Nar
virksomheden handler internt pa tveers af greenser, kan der veere flere incitamenter til ikke at
handle pd armslengevilkar. Det kan bl.a. vaere pga. selskabsskat eller told. Pa baggrund af
manglende markedskraefter og @ndringen af incitamenterne i transaktionerne, bygger
armslangdeprincippet pa det OECD kalder “Seperate Entity approach”, som betyder at

enhederne i en multinational koncern, hypotetisk bliver set som uafhangige af hinanden.

13 Skats juridiske vejledning C.D.11.2.1.2
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Armslangdeprincippet er et gennemgaende princip i transfer pricing, og er defineret i OECD’s
modeloverenskomst artikel 9. Armslaengdeprincippet, har til formal at neutralisere nogle af de
manglende incitamenter, som koncernforbundne selskaber kan have. Armslengdeprincippet kan
derfor beskrives som at koncerninterne transaktioner mellem koncernforbundne parter skal
forega pa vilkar og priser, som ville vaere indgaet mellem uafhangige parter. Ud over at definere
armslengdeprincippet, giver artikel 9 ogsa hjemmel til at justere i den skattepligtige indkomst i
de tilfaelde, hvor kontrollerede foretagender ikke har handlet p& armslaengdevilkar

OECD har efterfglgende udgivet Transfer Pricing Guidelines, hvilket er en uddybelse til artikel
9 og som bruges som fortolkningshidrag for bade skattemyndigheder og multinationale

koncerner.

2.2.1 — Armslaengdeprincippet i dansk ret

Armslaengdeprincippet er i intern dansk ret, reguleret i Ligningslovens 8 2, stk. 1. Af
bestemmelsen fremgar det, at bl.a. koncernforbundne virksomheder, som er skattepligtige i
Danmark, skal anvende priser og vilkdr ved nationale og internationale kontrollerede

transaktioner, som kunne vare afsluttet mellem uafhaengige parter.

OECD's modeloverenskomst

Transfer Pricing Guidelines

Figur 1: Armslaengdeprincippet

Bestemmelsen finder anvendelse pa prisfastsattelsen og vilkar pa interne handelsmassige og
gkonomiske transaktioner. Bestemmelsen finder derfor ikke anvendelse pa prisfastsattelsen af

selskabsretlige forretningsmaessige beslutninger, som udbytter og kapitalforhgjelser?®.

14 OECD Model Tax Convention on income and capital, 2014, s. 183

15 SKATs Juridiske vejledning, C.D.11.13.1
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Det kan konstateres i forarbejderne til LL § 2, at bestemmelsen skal fortolkes i overensstemmelse
med OECD’s art. 9 i modeloverenskomsten og OECD’s transfer Pricing Guidelines.®

Da LL § 2 ikke er serligt uddybende, samt det faktum transfer pricing og herunder
armsleengdeprincippet er et komplekst omrade, er det ngdvendigt at anvende Guidelines som

fortolkningsbidrag.

2.3 — Base Erosion and Profit Shifting (BEPS)

Da denne afhandling omhandler det opdaterede kapitel 9, er det relevant at undersgge, hvad der
ligger bag opdateringen af det nye kapitel, samt at narmere forstd formalet med opdateringen.
En central arsag til opdateringen, er BEPS projektet, som er startet gennem et samlet politisk

initiativ i G20 landende, og realiseret i OECD.

Gennem mange ar har globaliseringen gjort handel pa tveers af landegraeenser nemmere. Det har
betydet at multinationale koncerner kan selge deres varer til et stigende antal forbrugere, savel
som virksomheder. Det har ogsa betydet at antallet af interne transaktioner i multinationale
koncerner er steget markant. Multinationale koncerner, som handler pa tveers af landegreaenser har
derved faet mulighed for at udnytte forskellige landes lovgivning til skatteplanlagning, og der er
set talrige eksempler pa sddanne udnyttelser!’. Derfor betyder det ogsa fortsat mere, hvis transfer
pricing guidelines ikke er tilstreekkeligt opdateret, til at sikre armslaeengdeprincippet opretholdes.
G20 landende og OECD identificerede 15 konkrete omrader, og offentliggjorde en rapport om
BEPS projektet i juli 2013, som skulle belyse de omrader, hvor landende regulerer, eller
reformerer, for at kunne forhindre virksomheder i at foretage aggressiv skatteplanleegning. Flere
af disse indsatsomraderne var specifikt rettet mod transfer pricing omradet. Rapporten blev
blastemplet i september 2013 af G20 landendes ledere, og endeligt i oktober 2015 kom

anbefalingerne fra OECD pa de 15 indsatsomrader.

16 International skatteret - i et dansk perspektiv, Michael Tell mfl. 2015, s. 301
17 http://www.dr.dk/nyheder/penge/skat-snydt-milliarder-af-77-multinationale-koncerner

18 Aligning TP outcomes with value creation actions 8-10 s. 3
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Et af malene med anbefalingerne i BEPS, er at give landende verktgjer til at beskatte profitten
der hvor virksomhedernes gkonomiske aktivitet skaber profitten. Man har saledes fra politisk side
gnsket at forhindre, multinationale koncerner i at overfgre profit til lande, hvor de stort set ikke
har nogen aktivitet. Da analysen bygger pa det nye kapitel 9 i guidelines, er specielt action 8-10
i BEPS relevante, og vil derfor blive kort gennemgaet. Derefter vil der blive redegjort for
opdateringerne af kapitel 1 og 6, i forbindelse med BEPS projektet.

Action 8-10 har fokus pa immaterielle aktiver, risici og kapital og hgjrisiko transaktioner. |
forlengelse af ovenstaende forklaring, er malet med indsatsomraderne, at sikre, at transfer pricing

strukturen i en transaktion stemmer overnes med der, hvor veerdien bliver skabt.

2.3.1 Action 8 — Immaterielle aktiver

Indsatsomradet vedrgrende action 8 handler specifikt om immaterielle aktiver. Formalet er at
undga at flytte immaterielle aktiver imellem enheder, sa profitten fra udnyttelsen af et immaterielt
aktivt bliver beskattet et andet sted end der, hvor udnyttelsen finder sted, eller skaber veerdi,
hvilket er seerligt relevant ved omstruktureringer. OECD er kommet med fglgende anbefalinger

til at forhindre dette®®:

~

 Lav en klar og bred definition af IP

« Sikre, at profit associeret med IP bliver beskattet hvor veerdien skabes
 Udvikle regler for overfarsler af hard to value IP

» Opdaterer vejledning om omkostningsdeling

Disse anbefalinger har resulteret i et opdateret kapitel IX i guidelines, og vil blive gennemgaet i
afsnit 2.5.

19 Action Plan on Base Erosion and Profit Shifting s. 20 (Action 8)
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2.3.2 Action 9 — Risici og kapital

Action 9 omhandler risici og kapital. OECD’s formal med dette indsatsomrade, er at forhindre,
at risici, eller overdreven kapital flyttes til enheder inden for en koncern, som ikke ville veere sket
mellem uafhangige parter. Det er malet at enheder som kun kontraktuelt har pataget risici, eller
ydet kapital kun far forholdsmaessig kompensation i forhold til enhederne ikke har reel aktivitet.

Det skal altsd sikres at der, hvor den reelle risiko er, bliver kompenseret pa armslaengdevilkar?.

2.3.3 Action 10 — Andre hgjrisiko transaktioner

Action 10 har til formal at forhindre, at transaktioner, som kun sjaldent, eller slet ikke ville
foretages mellem uafhangige parter foretages af enheder i multinationale koncerner. OECD
naevner transaktioner i forbindelse med globale veerdikaeder, ledelsesomkostninger og andre lav
veerdiskabende services som eksempler pa transaktioner, som i nogle tilfeelde kan bruges til at

udvande skattebasen og flytte profit til andre lavt skattelande??.

2.4 Kapitel |

BEPS actions 8-10 har formelt materialiseret sig i OECD BEPS action 8-10 fra 2015 og specielt
kapitel I, hvor afsnit D er blevet erstattet af en preeciseret sektion D. Den preciserede sektion D
omhandler flere omrader, men specielt D.1, som omhandler identificering af kommercielle og
finansielle relationer, samt D.2, som omhandler anerkendelse af selve transaktionen har relevans

for det nye kapitel 9, og vil derfor blive gennemgaet og analyseret.

2.4.1 ldentifikation af kommercielle og finansielle relationer

Den preciserede sektion D ligger stadig veegt pa, at vejledningens omdrejningspunkt er
sammenlignelighedsanalysen. Ligesom i den gamle vejledning er anvendelsen af
armslengdeprincippet baseret pa en sammenligning mellem priser og vilkar anvendt i en
kontrolleret transaktion, mod en sammenligning af priser og vilkar anvendt i en transaktion
mellem uafhangige parter. Selve analysen kan deles i to. Farst of fremmest er det vigtigt at
identificere de kommercielle og finansielle relationer, samt de relevante betingelser og finansielle

forhold, for at kunne afgraense transaktionen.

20 Action Plan on Base Erosion and Profit Shifting s. 20 (Action 9)

21 Action Plan on Base Erosion and Profit Shifting s. 20 (Action 10)
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Dernast er det vigtigt for armslaengdeprincippets anvendelse, at transaktionen sammenlignes pa
samme vilkar og gkonomiske betingelser som en lignende transaktion mellem uafhangige
parter??,

For at kunne foretage en preecis analyse, er det ngdvendigt, at have bredt kendskab til industrien,
og den sektor som virksomheden operer i. Det er specielt ngdvendigt nar sammenligneligheds

analysen skal foretages pé lignende transaktioner mellem uafhangige parter?3.

¢ Produktets eller servicens egenskaber

T e Funktionsanalyse
Guidlines Sl » Kontraktuelle forhold
2010 e @konomiske forhold

¢ Forretningsstrategi

BEPS <

Figur 2: Sammenlignelighedsanalyse TPG 2010 og BEPS

Der findes forskellige prisfastsattelsesmetoder inden for transfer pricing, men specielt CUP
metoden, er anerkendt for at kunne leve op til ovenstdende. | praksis kan det dog veere en

udfordring at skaffe nok data om pracis lignende transaktioner mellem uafhangige parter.

2.4.2 Sammenlignelighedsanalyse

2.4.2.1 Kontraktuelle forhold

Som udgangspunkt vil de interne transaktioner vare aftalt i formelle kontrakter. | det preeciserede
kapitel 1, er det derfor ngdvendigt for anvendelsen af armslaengdeprincippet, at de kontraktuelle

forhold gar forud for resten af sammenlignelighedsanalysen.

22 OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, s. 42 pkt. 1.34

23 OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, s. 42 pkt. 1.35
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De kontraktuelle forhold kan bl.a. give et indblik i, hvilke vilkar, rettigheder, risici og
forpligtelser der ligger forud for prisfastsettelsen, og kan derfor veere afgerende for at kunne
afgreense transaktionen. De aftalemassige forhold kan ikke alene holdes til grund for
prisfastsattelsen, og derfor er funktionsanalysen og produktets/servicens egenskaber ogsa central
for sammenligningen.

Der kan vere situationer, hvor den formelle kontrakt ikke fglges, og hvor enhederne agerer
anderledes. Derfor er den egentlig adferd i transaktionen meget vigtig, og i anbefalingerne i
guidelines ville den faktiske adfeerd ogsa have en hgjere vaegt end, hvad der formelt er blevet
aftalt i kontrakten®*, Dette er praciseret ved BEPS projektet som har resulteret i en &ndring i

reekkefalgen i sammenlignelighedsanalysen.

2.4.2.2 Funktionsanalyse

Da uafhangige parter normalt kompenseres efter hvilke reelle funktioner de hver isaer yder, er
det ikke fyldestgarende at kun sammenligne kontraktsvilkar som beskrevet ovenfor. Derfor er det
ngdvendigt at foretage en funktionsanalyse for at afgrense transaktionen, sa den kan
sammenlignes med en transaktion mellem uafhangige parter. Malet med funktionsanalysen
bliver derfor at identificere de relevante gkonomiske aktiviteter, patagede ansvar, aktiver udnyttet
og mulige risici ved transaktionen?®, hvilket er is&r relevant for omstruktureringer og den senere

omtalte case i afsnit 3.

2.4.2.3 Analyse af risici i den kommercielle eller finansielle relation

Guidelines vejledning om risiko er flyttet fra kapitel IX til kapitel I, og derfor fylder risiko en
starre del af sammenlignelighedsanalysen. Derfor er funktionsanalysen fyldestggrende uden at
de relevante risici er blevet identificeret?®. OECD har udviklet fglgende fremgangsmade til at

analysere risiko i en kontrolleret transaktion?’:

24 OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, s. 46 pkt. 1.45
25 OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, s. 46 pkt. 1.51
26 OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, s. 49, pkt. 1.56

27 OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, s. 49, pkt. 1.60
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Risiko

» Identifikation af saerlige gkonomiske risici med specifikation

¢ Identificere hvordan specifikke gkonomiske risici er reguleret i kontrakten

e Hvordan parterne operer og styrer risiciene, hvem der reelt styrer risikoen og
tager beslutninger i relation hertil

e Undersgge i relation til de i step 2-3 fundne informationer, om de i

virkeligheden patager sig risici gennem kontrakten

e Hvis parten der i step 1-4 patager sig risikoen, men ikke kontrollerer den,

eller har finansiel kapacitet til at patage sig den, skal der ske risikoallokering

e Foretage en vurdering af prissaetningen ift. den risiko der er forbundet med

transaktionen

2.4.2.4 Produktets eller servicens egenskaber

Et produkts eller en services egenskab, og forskellen i disse, udmganter sig ofte i en forskellig
markedspris. Derfor er det relevant at sammenligne, hvorledes nogen produkter minder om
genstanden for den interne transaktion, eller om et lignende produkt kan udfylde samme
egenskaber. Parametre som kvalitet, tilgeengelighed, udbud og design vil vere afggrende for at
undersgge for at foretage en analyse af produktets egenskaber?®,

| praksis afhaenger analysen om, hvilken prisfastsattelsesmetode der er mulig. Hvis man ikke kan
finde sammenlignelige produkter, kan det veere sveert at have nok data til at anvende CUP
metoden, s& kan man f.eks. vare ngdsaget til at anvende bruttoavance metoderne?®.
Immaterielle aktiver kan vere svare at sammenligne, og i det tilfelde er det mere relevant,
hvilken type immaterielt aktiver der er tale om, samt hvor l&enge man har retten, og i hvilken grad
man kan udnytte den®’. Immaterielle aktiver vil blive behandlet yderligere ved gennemgangen af

det opdaterede kapitel 6.

28 OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, s. 49, pkt. 1.107
2% OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, pkt. 1.108

30 OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, pkt. 1.107
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2.4.2.5 @konomiske forhold

Armslengdeprisen pa sammenlignelige produkter eller services kan variere afhangigt af
forskellige markeder. Derfor er der en dels en geografisk sondring, men sondringen er ogsa vigtigt
for at identificere substituerende produkter eller services. Af parametre i forhold til de
gkonomiske forhold giver OECD falgende eksempler: geografisk lokation, markedets starrelse,
konkurrenceforhold, mangden af substituerende varer og services samt udbud og efterspargsel®.
Geografisk placering er et relevant gkonomisk forhold, da der kan veare stor forskel pa at handle
pa et marked, som minder om hjemmemarkedet, mod et marked domineret af ulande som f.eks.

Afrika, hvor det generelle prisniveau er lavere end i-lande.

2.4.2.6 Forretningsstrategi

For afgrense den kontrollerede transaktion, og dermed at have et mere korrekt
sammenligningsgrundlag, er analyse af forretningsstrategien ngdvendig. Forretningsstrategier
kan veere arsag til useedvanlige vilkar i kontrakten, eller en lavere transferpris. | en situation hvor
enheden prgver at penetrere et nyt marked, kan prisen veere lavere en sammenlignelige produkter
for at vinde markedsandele. Et andet eksempel kunne vere forhgjede omkostninger ved
udbygning af markedsandele, og derved en lavere profit®.

Der er ikke nogen specifik tidsgraense for lang tid en enhed ma kere med en penetrerings strategi,
men i forhold til BEPS, er det netop et emne som er relevant, og det er potentielt et af de omrader

der kan misbruges til at udvande skattebasen.

Ovenstaende fremgangsmade vil blive anvendt, nar omstruktureringen i casen skal analyseres.

2.4.3 Anerkendelse af transaktionen

Resultatet af ovenstaende vejledning, skulle gerne have identificeret substansen af de
kommercielle og finansielle relationer mellem parterne, samtidig vil den have afgraenset og
analyseret de relevante gkonomiske parametre for den konkrete transaktion, hvor malet er at

transaktionen skal veere pa armslengdevilkar?,

31 OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, pkt. 1.110
32 OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, pkt. 1.115

33 OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, pkt. 1.119
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Selve transaktionen skal gerne, formelt vaere styret af en kontrakt, og de formelle vilkar i
kontrakten skulle gerne vaere blevet belyst i analysen. Det er dog vigtigt for anerkendelsen, at den
faktiske adferd stemmer overens med kontrakten, da den faktiske adferd vil have sterre
betydning for anerkendelsen®.

Safremt analysen er foretaget korrekt, og der findes sammenlignelige transaktioner mellem
uafhaengige parter, vil transaktionen anerkendes. Det betyder samtidig ikke at transaktionen ikke
kan anerkendes, hvis der ikke findes sammenlignelige transaktioner. Det alt afggrende, er at
transaktionen foretages pa vilkar og priser, som ville vare aftalt mellem uafhangige parter®.

Dette geelder ogsa for transaktioner der udspringer af omstruktureringer.

2.5 Kapitel VI

Kapitel VI i Transfer Pricing Guidelines, er udarbejdet med specifikt fokus pa handteringen af
immaterielle aktiver, ogsa kendt som “Intangible Property” (0gsa kaldet IP). Kapitel V1 er blevet
opdateret i forbindelse med BEPS projektet, der blev beskrevet i afsnit 2.3. | den forbindelse
udgav OECD Guidance on Transfer Pricing Aspects of Intangibles, som et led | BEPS initiativet,
der skal assistere i at identificere IP.

2.5.1 ldentificering af immaterielle aktiver

| Transfer Pricing Guidelines anses et immaterielt aktiv for, at veere et aktiv der hverken er fysisk
eller finansielt, der kan ejes eller kontrolleres til kommercielt brug, samt at dets brug ville veere
blevet kompenseret hvis det havde indgdet i en transaktion mellem uafhangige parter”®. Det kan
derfor vaere svaert at handtere IP i transfer pricing sammenhang, da definitionen kan fortolkes
meget bredt.

IP kan i den forstand derfor veare patenter, trademarks, design og produktmodeller, men ogsa
intellektuel ejendom sdsom know-how kan falde under kategorien.

Listen er ikke udtemmende, som vi kender det fra Dansk ret®’, da regelsattet skal kunne anvendes

I fremtidige situationer.

34 OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, pkt. 1.120
35 OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, pkt. 1.122
36 Guidance on Transfer Pricing Aspects of Intangibles, s. 28, pkt. 6.6

37 Bekendtggrelse af lov om skattemaessige afskrivninger, LBK nr. 1147, Afskrivningsloven §40, stk. 2.
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OECD har naevnt en reekke immaterielle aktiver der oftest vil veere omfattet®:
e Patents
o Patenter sikrer den juridiske ejer, rettigheden over aktivet.
e Know-how and trade secrets
o Viden der som udgangspunkt ikke er beskyttet af lovgivning, men giver
indehaveren en forretningsmaessig fordel.
e Trademarks, trade names and brands
o En kommerciel veerdi, der oftest er beskyttet juridisk.
¢ Rights under contracts and government licences
o En rettighed bestemt af en offentlig kontrakt
e Licences and similar limited rights in intangibles
o Enrettighed der kan veere begranset af tid eller sted.
e Goodwill and ongoing concern value
o Goodwill vil oftest repreesentere en fremtidig veerdi eller nytte man forventer at
udnytte.
e Group synergies
o En synergi vil oftest blive opnaet nar koncernen er af en hvis starrelse, og derfor
oplever en form for stordriftsfordele
e Market specific characteristics
o Specifikke egenskaber ved det pageldende marked, kan vaere kunders kgbekraft

eller lign.

Det er i den forbindelse vigtigt at papege at, IP i den forstand ikke behgvet at vaere beskyttet af
lovgivning (f.eks. patent) eller af en aftale, for det kan defineres som et immaterielt aktiv. Hvis

det alligevel finder sted, er det kun med til at papege at det netop er et immaterielt aktiv.

| forbindelse med BEPS opdateringen af kapitel VI, blev der gget fokus pa at identificere hvem
der har kontrol og risiko af IP, samt et gget fokus pa, hvad uafhangige parter ville have gjort i

samme situation.

38 Guidance on Transfer Pricing Aspects of Intangibles, s. 33, pkt. 6.19
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Principperne fra kapitel |1 geelder ved overfgrsel af IP, som ved andre transfer pricing
transaktioner, sa det er i den forbindelse yderst relevant at foretage en
sammenlignelighedsanalyse, samt herunder en funktionsanalyse. Dette gares for at identificerer
hvor kontrollen og risikoen ligger i forbindelse med overfarsel af 1P, da dette ofte kan veere sveert

at definere, set udefra, i internationale koncerner.

2.5.2 IP i Transfer Pricing Guidelines

Nar det skal vurderes om en transaktion mellem koncernforbundne parter er sket i
overensstemmelse med armslengdeprincippet, er der er en raekke faktorer der er vigtige at
fokusere pa i forbindelse med sammenligneligheds og funktionsanalysen.

Det folger af OECD’s Guidance on Transfer Pricing Aspects of Intangibles, pkt. 6.4;

(i) the identification of specific intangibles
(i) the legal ownership of intangibles;
(i) the contributions of MNE group members to their development, enhancement,

maintenance, protection and exploitation; and
(iv) the nature of the controlled transactions involving intangibles including the

manner in which such transactions contribute to the creation of value®

Det er pa baggrund af dette, at det kan vurderes om armlaengdeprincippet er overholdt, sammen
med det framework i naste afsnit. Iser punkt 111 omhandlende DEMPE funktioner, da man ved
en analyse af disse, fa et bedre overblik over hvem der egentlig har ejerskabet og kontrollen af
det immaterielle aktiv, samt hvem der har den gkonomiske risiko. DEMPE vil blive gennemgaet

yderligere i punkt 2.5.5.

2.5.3 IP i BEPS

OCED har i forbindelse med BEPS initiativet opsat et framework der anbefales at anvendes, nar
man arbejder med immaterielle aktiver®. Det bestar af seks steps, der alle skal bevirke at det
immaterielle aktiv identificeres korrekt, og at transaktionen og prisen er konform med

lovgivningen.

3° OECD’s Guidance on Transfer Pricing Aspects of Intangibles, kap. VI, pkt. 6.4

40 OECD BEPS action 8-10 2015, s. 74, pkt. 6.34
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De seks steps er:

1) Identificer det immaterielle aktiv, samt hvem der patager de gkonomiske risici ved
DEMPE funktionerne.

i) Identificer de kontraktuelle aftaler og det faktiske juridiske ejerskab.

1)  En funktionsanalyse, der belyser hvem der udfgrer og patager sig risikoen ved
DEMPE funktionerne, samt hvem der har kontrollerende bestemmelse.

IV)  Redeger om den faktiske adfeerd stemmer overens med de aftaler der er i kontrakterne,
altsd skal det vurderes om dem der patager sig risikoen ogsa har bestemmende
indflydelse over den samme risiko, samt gkonomisk kapacitet til at gare dette.

V) Identificer den faktiske kontrollerede transaktion der relaterer til DEMPE funktionen,
pa baggrund af det tidligere fastsatte faktiske ejerskab og kontrol.

V1)  Pabaggrund af de forrige steps, skal det her forsgges at fastsatte en armslangdepris.

Det syntes at vaere gennemgaende, at nar der skal vurderes immaterielle aktiver, l&gges der vaegt
pa hvordan uafhangige parter havde indgaet i samme transaktion ved pageeldende aktiv, bade
med hensyn til kontrakt, risiko og kontrol. Dette geelder ogsa for omstruktureringer, hvilket vil

blive analyseret i casen.

2.5.4 Hard to value intangibles

Der vil forekomme situationer hvor det pageldende immaterielle aktiv umiddelbart ikke har et
sammenligneligt produkt, eller at veerdisaetningen af aktivet pa transaktionstidspunktet er
usikkert. Det vil i disse tilfelde vaere tale om hard-to-value intangibles. Det er et begreb der
deekker over immaterielle aktiver der er serdeles svaere at veerdiansatte, da de oftest ikke er
feerdigudviklet nar transaktionen finder sted.

Her galder der en szrlig fremgangsmade, der giver skattemyndighederne mulighed for at vurdere
om armlaengdeprincippet er overholdt ved at anvende den faktiske indkomst og

indkomstallokering®.

41 OECD BEPS action 8-10 2015, s. 110, pkt. 6.192
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2.5.5 DEMPE

Man benytter en analyse af DEMPE funktioner, nar det skal vurderes hvem der patager sig den
egentlige skonomiske risiko, og at denne kompenseres korrekt efter armsleengdeprincippet. Dette
geres ved at analysere udvikling, forbedring, vedligeholdelse, beskyttelse og anvendelsen af det
pagaldende immaterielle aktiv*,

Det skal benyttes i forbindelse med en funktionsanalyse som et ekstra lag, og der skal som
udgangspunkt udferes en funktionsanalyse af hver af de fem DEMPE funktioner, da en part i en
multinational koncern kan sta for udviklingen af et immaterielt aktiv, mens en anden part kan sta
for vedligeholdelsen.

Det skal sikre at associerede foretagender kompenseres efter armslaengdeprincippet, da det ofte
ses at funktioner outsources til andre associerede foretagender end den juridiske ejer af det
immaterielle aktiv. Eksempelvis kan en part vere registreret som contract manufacturer og
angiveligt blot producere, men reelt set tilfare mere veerdi til aktivet end hvad farst antaget, og
egentligt kunne sammenlignes med en full fledged. Dette er iser relevant i forbindelse med

omstruktureringer.

Det er i disse tilfelde vigtigt at se pa hvad uafhangige ger i lignende transaktioner, hvilken
betydningen funktionen har for veerdiskabelsen, samt parternes realistiske muligheder®3. Altsa
skal den part der gger mest veerdi til aktivet, modtage den stgrste kompensation.

Safremt der ikke foreligger en abenlys ejer af det immaterielle aktiv, eksempelvis ved en
kontraktuel aftale, ma det veere den part der bestemmer over anvendelsen af aktivet (exploitation
i DEMPE) og samtidig har kapaciteten til at forhindre andre i at anvende det, der anses for at

veere den juridiske ejer.

DEMPE funktioner uden kontrol over risiko i forhold til de immaterielle aktiver, bliver alts&
aflgnnet med en andel i den forventede indtjening, hvorimod DEMPE funktioner der har kontrol
over risikoen i forhold til de immaterielle aktiver, bliver aflannet med en andel i den faktiske

indtjening®.

42 OECD BEPS action 8-10 2015, s. 77, pkt. 6.47
43 OECD BEPS action 8-10 2015, s. 79, pkt. 6.52

44 OECD Transfer Pricing Guidelines, pkt. 6.69
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2.6 Kapitel IX

Kapitel IX i OECD’s Transfer Pricing Guidelines behandler omstruktureringer i multinationale
koncerner, og skal medvirke til at alle parter i omstruktureringen, sa vidt muligt, bliver
kompenseret korrekt®.

Der findes ikke en lovmaessig eller universel definition af, hvad der anses for at veere en
omstrukturering®. Det vil dog oftest veaere tale om en omstrukturering, nar multinationale
koncerner reorganiserer sine gkonomiske eller kommercielle interesser med andre koncern-
forbundne parter pa tvers af landegraenser. Dette inkludere opsigelser eller genforhandlinger af
nuvaerende arrangementer eller kontrakter, matte dette vare pa grund af en tredjepart eller ej*’.

Det nuvarende kapitel IX stammer fra 2010, og er forsggt stramlinet ved hjeelp af arbejdsgrupper
og interessenter igennem arene. Dette er resulteret i et opdateret kapitel IX. Omstruktureringer i
multinationale koncerner sker oftere og oftere, bade for at maksimere synergi effekten, gget
stordriftsfordele, stremline styringen af koncernen, eller for at effektiviserer supply-chain
funktionen®®,

Yderligere ses det oftere, at der omstruktureres immaterielle aktiver eller risici, da man gnsker at
flytte pageaeldende til f.eks. en producent eller distributar.

Det er vigtigt i denne sammenhang at pointere, at der ikke altid ligger et direkte skatteoptimerings
rationale bag en omstrukturering, og at en omstrukturering kan forekommer udelukkende pa
baggrund af at man vil centralisere eller decentralisere sin koncern®®. Det kan ogsa vaere tilfaldet
at man er ngdsaget til at omstrukturere for at begreense tab pa et marked, enten grundet
overkapacitet eller konjekturudsving. Falles for alle situationer er dog, at de i alle tilfeelde skal

kompenseres i overensstemmelse med armslaengdeprincippet.

4> OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, prefix

46 OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, s. 4, pkt. 9.1

47 Conforming Amendments - Chapter IX Transfer Pricing Guidelines, s. 3, pkt. 9.1
48 Conforming Amendments - Chapter IX Transfer Pricing Guidelines, s. 3, pkt. 9.4

4% Conforming Amendments - Chapter IX Transfer Pricing Guidelines, s. 3, pkt. 9.3
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Uagtet hensigterne med omstruktureringen, bliver profit eller tab oftest altid endret hos begge
koncernforbundne parter, som en konsekvens af dette. Hvis ikke med det samme, sa indenfor en
arreekke. Netop profit eller tab der farst bliver realiseret efter en arreekke, ger det udfordrende at
sikre at kompensationen ved omstruktureringen er sket efter armslaengdeprincippet.

Yderligere opstar der et paradoks, da omstruktureringer oftest sker pa baggrund af, hvad der
vurderes bedst for den multinationale koncern som helhed, om dette matte resultere i underskud
pa et enkelt marked eller ej. Omvendt sa er udgangspunktet i transfer pricing guidelines, at
behandle juridisk forbundne som enkeltstdende, ogsd kendt som seperate entity approach®, for
at vurdere om armslaengdeprincippet er opfyldt efter hvad uafhaengige parter havde gjort i samme
situation. Det er overgangen fra teori til praksis, som OECD forsgger, at gare sa gnidningsfri som

muligt.

2.6.1 Kapitel X1 2010

Omstrukturering

Nar der skal vurderes om betingelserne omkring en omstrukturering i en multinational koncern
har fundet sted pa armslengdevilkar, tages der udgangspunkt i sammenlignelighedsanalysen.
Iseer de funktioner og aktiver der er blevet anvendt, samt den patagede risiko af hver part, er
vigtig i denne sammenhang.

Yderligere er det relevant at se pa de kontraktuelle forhold mellem parterne, samt de gkonomiske
forhold pé de respektive markeder og hver parts forretningsstrategi®?.

Safremt der findes ukontrollerede transaktioner, der potentielt kan sammenlignes, skal
sammenlignelighedsanalysen ogsa tage hensyn til, om selve analysen skal justeres for at gge
palideligheden. Dette kan gares ved at tage hensyn til de omkringliggende faktorer, sasom de
materielle forskelligheder i de pégaldende transaktioner der er involveret®. Der vil oftest
forekommer situationer, hvor det ikke lykkedes at finde transaktioner der er sammenlignelige.
Dette betyder ikke i sig selv at transaktionen ikke er pa armsleengde, men det skal under alle

omsteendigheder stadig vurderes om den er.

50 OCED Transfer Pricing Guidelines, preface, s. 18
51 OECD Transfer Pricing Guidelines 2010, s. 15, pkt. 9.50

52 OECD Transfer Pricing Guidelines 2010, s. 15, pkt. 9.51

31



Dette gares ved at analysere hvorvidt uafhangige parter havde indgaet i samme transaktion pa
samme vilkar. Herunder analyseres selve omstruktureringen, aktiver og risici, bade for og efter
selve transaktionen. Yderligere er det vigtigt at analysere pa selve begrundelsen for
omstruktureringen, samt hvilke fordele eller ulemper der forventes, som et resultat af denne, bade
isoleret set, men ogsa set i forhold til stordriftsfordele. Set i lyset af disse to dele, skal det vurderes

om der ville vaere andre realistiske muligheder for parterne, til at opna det samme®3,

Hvorvidt uafhaengige parter havde indgaet i samme transaktion, kan vare svert at vurdere.
Omstruktureringer kan veere alt fra globalt omfattende, til helt mindre operationer. Der kan vare

involveret flere parter end to, og preemisserne er aldrig ens.

Som tidligere naevnt i afsnit 2.6, opstar der en problemstilling hvis man anskuer en transaktion
baseret pa “’seperate entity approach”, men rationalet bag en omstruktureringen er begrundet ved
stordriftsfordele eller synergieffekten. Det i den sammenhang netop vigtigt at papege, at
omstruktureringer ikke altid finder sted for at minimere skattebetalingerne, men kan ske pa
baggrund af gnsket om at opna synergieffekt i koncernen.

Derfor skal begrundelsen for omstruktureringen inddrages, nar det skal vurderes om
armsleengdeprincippet er opfyldt. OECD anbefaler i den sammenhang at disse synergieffekter
skal dokumenteres sa vidt muligt, for at underbygge rationalet bag omstruktureringen og leegger
altsd bevisbyrden pa den multinationale koncern i denne sammenhang®.

Det faktum at en omstrukturering begrundes ved, at der kan opnas synergieffekt, er i sig selv ikke
ensbetydende at det er i overensstemmelse med armslengdeprincippet. Det er stadig et krav at

hver betingelse mellem de juridiske enheder evalueres™.

53 OECD Transfer Pricing Guidelines 2010, s. 15, pkt. 9.52
>4 OECD Transfer Pricing Guidelines 2010, s. 15, pkt. 9.57

> OECD Transfer Pricing Guidelines 2010, s. 18, pkt. 9.63
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2.6.2 Funktioner

Nar der sker omstruktureringer i multinationale koncerner, kan det vere funktioner der bliver
flyttet mellem de forskellige juridiske enheder. Det er derfor relevant i den forbindelse, at definere
hvad en funktion er, og kan veere, som et led i at vurdere, om der egentlig er sket en reel
omstrukturering. | den forbindelse, er det ogsa vigtigt at vaere opmarksom pa, at listen ikke vil
veere udtemmende, da de globale markeder konstant er i beveegelse og udvikling. Det kan derfor

veere ngdvendigt at laene sig op af den overordnede definition, fremfor en udtsmmende liste.

Generelt set vil der veere tale om en funktion eller en aktivitet som virksomheden udfgrer, nar
den i en eller anden sammenhang skaber veerdi for selve virksomheden, eller for det slutprodukt
der produceres. Der kan i den forbindelse inddrages vardikede-teori, fra Michael Porter®®.

Veardikaeden fra Michael Porter er relevant at bruge i denne sammenhang, da den bade inddrager
primzre aktiviteter, sa som distribution og produktion, men ogsa statte aktiviteter, eller det der i
Transfer Pricing sammenhang kendes som “low value-adding services”, er inkluderet i

vardikaeden.
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56 Competitive Advantage: Creating and Sustaining Superior Performance, Michael Porter, 1985
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Selve Michael Porters udgave af veerdikeeden er udformet med 9 generiske kategorier, der alle i
hgjere eller lavere grad er med til at tilfare slutproduktet veerdi. | Transfer Pricing sammenhang,
kan situationen veere, at hver funktion i veerdikaeden er lokaliseret pa tveers af landegreaenser. | den
forbindelse tilfarer hver enhed en forskellige verdi, patager sig forskellig risiko, og skal derfor i
sidste ende skal de kompenseres forskelligt.

De primare funktioner er som udgangspunkt dem der tilfgrer sterst direkte veerdi til selve
slutproduktet. Dette skyldes at der er tale om funktioner, der alle direkte berarer slutproduktet pa
en daglig basis, for eksempel ved distribution, produktion eller salg. De sekundare funktioner
tilfgrer derimod den sterste indirekte veerdi til slutproduktet. Der er i denne forbindelse tale om
funktioner der ikke har direkte bergring med slutproduktet pa daglig basis, men pa trods af dette,
ville det ikke vaere muligt at leverer et slutprodukt uden disse sekundeere funktioner.

Her kan vare tale om stgtteaktiviteter, s& som infrastrukturen pa overordnet basis, human
ressource management og teknologisk udvikling.

| den sammenhang er det vigtigt at neevne know-how og lignende intellektuel ejendom, der falder
under disse kategorier. Disse sekundare funktioner muliggere de primare funktioner, og de er
afhaengige af hinanden, da de alle skaber veerdi for slutproduktet.

Dermed ikke sagt, at den funktion der tilfarer starst veerdi til slutproduktet, ngdvendigvis er den
funktion der skal kompenseres hgjest i en transaktion eller ved en omstrukturering. Det er i den
forbindelse ligeledes relevant at vurdere hvilken part der patager sig sterst risiko, og hvilke andre
faktorer der har indflydelse og relevans for omstruktureringen.

Det kan vaere sardeles udfordrende at foretage en omstrukturering, samt kompensere denne ved
armslengde, hvis der involveres hele aktiviteter der bade indeholder en primaer og en sekunder
funktioner. Dette kan for eksempel vaere en produktionsenhed, der indeholder en
produktudviklingsafdeling, herunder erfarende medarbejdere med veerdifuld og enestdende
know-how. Altsa en samlet funktion, der kan udgve en aktivitet og berer den tilhgrerende risiko.
Ved omstrukturering af sadan en igangvaerende enhed, ligger udfordringen i, at se de enkelt

underliggende funktioner, sasom materielle og immaterielle aktiver, forpligtelser, udvikling mv.
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Kompensationen for denne omstrukturering, skal afspejle alle disse individuelle elementer, pa
baggrunden af, hvad uafhangige parter ville have givet, altsa ved armslaengde®”.

| den forbindelse, er det dog vigtigt at papege, at en korrekt armsleengde kompensation, ikke
ngdvendigvis blot er summen af de naevnte enkelte elementer. Iser hvis der forekommer flere
sammenfaldende omstruktureringer pa samme tid, hvor enkelte elementer muligvis overlapper,
kan det i stedet veere en fordel at vurdere funktionen som en samlet enhed. Det anbefales

yderligere, at der kan benyttes vaerdiansattelsesmetoder som det kendes fra virksomhedsopkgh®®.

2.6.3 Aktiver

Da en enhed grundlaeggende set kan besta af mange aktiver, materielle som immaterielle, kan det

veere svert at definere udtemmende hvad et aktiv er i forbindelse med en omstrukturering.

Der er flere transfer pricing udfordringer ved prisfastsattelsen af bade materielle og immaterielle

aktiver, som vil blive belyst ved analysering af guidelines vejledninger herom.

2.6.3.1 Fysiske aktiver

Omstruktureringer kan omfatte flytning af fysiske aktiver til en udenlandsk enhed i en koncern,
og det har derfor veret relevant for OECD af lave vejledninger i forbindelse med
omstruktureringer. Da fysiske aktiver regnskabsmaessigt har en fast veerdi, som bliver afskrevet
arligt, er det som hovedregel ikke problematisk at sette transferprisen. Problematikken opstar

ved prisfastsettelsen af varelageret, som béde kan besta af ravarer og faerdigvarer®®.

I vejledningen bliver der foreslaet forskellige prisfastsattelsesmetoder i den situation, hvor en
enhed gar fra at veere fully fledged manufacturer og distributor, til at veare en toll manufacturer

og stripped distrubutor:

57 OECD Transfer Pricing Guidelines 2010, s. 25, pkt. 9.93
58 OECD Transfer Pricing Guidelines 2010, s. 25, pkt. 9.94

> OECD Transfer Pricing Guidelines, 2010, pkt. 9.75
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e Anvende CUP metoden til at finde sammenlignelige transaktioner med sammenlignelige
ravarer og feerdigvarer®®. Udfordringen ved denne metode, er som altid ved CUP metoden,
at det kan veere sveert at finde fyldestgarende data.

e En metode til at prisfastsatte feerdigvare, er at basere transfer prisen pa den endelige
salgspris, minus de omkostninger som den modtagende enhed har ved at seelge produktet.
Det kunne f.eks. vaere marketing og distributions omkostninger®:,

e En anden metode til at prisfastsatte ravarer end CUP metoden, er at starte med
produktionsomkostningerne og tilfgje en armsleengde mark-up, som skal kompensere for

de funktioner producenten ydede®?.

2.6.3.2 Immaterielle aktiver

Ved omstruktureringer, som ogsa omfatter transfer af immaterielle aktiver kan der opsta nogle
problematikker i forbindelse med at finde en transferpris pa armsleengdevilkar. For det farste kan
det veere en udfordring at identificere konkret hvilke immaterielle aktiver, som overflyttes.
Arsagen er, at nogle immaterielle aktiver ikke er registreret eller juridisk beskyttet. Dernaest
kommer udfordringen ved at prisfastsatte dem pa armslangdevilkar.

Efter OECD har udvidet definitionen af immaterielle aktiver, grundet BEPS projektet og herunder
opdateringen af kapitel VI, synes det svert at definere en udtgmmende liste med immaterielle
aktiver. Arsagen til dette skyldes, at netop BEPS projektet bl.a. fokuserede pa at lave en bredere

definition af immaterielle aktiver. Definitionen er formuleret sdledes:

” In these Guidelines, therefore, the word “intangible” is intended to address something which is not a
physical asset or a financial asset, which is capable of being owned or controlled for use in commercial
activities, and whose use or transfer would be compensated had it occurred in a transaction between
independent parties in comparable circumstances. Rather than focusing on accounting or legal
definitions, the thrust of a transfer pricing analysis in a case involving intangibles should be the
determination of the conditions that would be agreed upon between independent parties for a comparable

transaction.”®®

60 OECD Transfer Pricing Guidelines 2010, s. 261, pkt. 9.78
61 OECD Transfer Pricing Guidelines 2010, s. 261, pkt. 9.78
62 OECD Transfer Pricing Guidelines 2010, s. 261, pkt. 9.78

63 OECD BEPS action 8-10 2015, s. 67, pkt. 6.6
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Der er altsa nogle betingelser, for at det bliver anerkendt som et immaterielt aktiv. Som der star i
vejledningen, ma aktivet hverken veere fysisk eller finansielt. Det skal kunne ejes og kontrolleres
af ejeren. Sidst skal det kunne overdrages til 3. mand. OECD har opnaet at lave definitionen
bredere, men om den er blevet mere precis, synes svert at argumentere for.

| sidste ende drejer det sig om, om uafhangige parter ville blive kompenseret for en overdragelse
af det pageeldende immaterielle aktiv.

Omstruktureringer omfatter nogle gange transfer af immaterielle aktiver, som tidligere var ejet af
en eller flere lokale enheder, der bliver overfart til en central lokation i et andet land. Det er ikke
altid at immaterielle aktiver bliver udnyttet af modtageren, men i tilfeelde hvor de bliver benyttet,
skal den kompenseres, som det ville vare tilfeldet mellem uafhangige parter.

| teorien er der ikke noget til hinder for, at en multinational koncern kan overfgre immaterielle
aktiver i forbindelse med en omstrukturering. Det afgerende, for at finde pris og vilkar pa
armslengde, er hvordan de immaterielle aktiver bliver benyttet, og om de bliver benyttet

anderledes.

| guidelines bliver der lagt veegt pa, om det immaterielle aktiv a&ndrer juridiske vilkar i forhold
til hvordan det bliver udnyttet. Det bliver bl.a. beskrevet at hvis transferen af det immaterielle
aktiv betyder at risikoen @ndres, kan det have konsekvenser i forhold til armslangdeprisen®.

Seerligt ved omstruktureringer ses det den opgivende enhed opgiver det immaterielle aktiv, da
den modtagne enhed ikke har afklaret om aktivet skal anvendes. Vesentligt for at finde
armslengdeprisen er sa, om tredje mand eller uafhaengige parter vil kreeve kompensation for at
opgive det. Det kraever derfor en evaluering af forholdende mellem de associerede enheder, hver

iseer®.
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2.6.3.3 Omstrukturering der omfatter Hard-to-value intangibles

Der kan veere situationer ved omstruktureringer, hvor der bliver flyttet immaterielle aktiver som
endnu ikke er estimeret i veerdi pa transfer tidspunktet. En arsag til dette kan veere, at enheden
endnu ikke er begyndt at anvende aktivet. Det er meget sveart bade for skattemyndighederne og
selskaberne at vaerdiansatte immaterielle aktiver som endnu ikke er blevet anvendt eller estimeret.
Derfor er den bedste mulighed for at finde armslengderisen, at undersgge hvordan uafhangige
parter har gjort®. Det kreever ligesom i andre tilfeelde, at sammenligningsgrundlaget er
fyldestgerende i forhold til det sammenlignede.

Der kan vere tilfelde hvor immaterielle aktiver stadig anvendes, selvom de er overfart ved
omstruktureringen, sa er de det de facto maske ikke alligevel. Det kan veere tilfelde hvor
overfarerne enhed bliver konverteret til en juridisk enhed med begraenset risiko, og derfor stadig
er har aktivitet. | sadanne tilfeelde kan det vaere ngdvendigt at undersgge vha. en funktionsanalyse,
om der stadig er immaterielle aktiver som enheden skal kompenseres for, hvilket ville vere

tilfeldet ved udnyttelse af uafhaengige parter®’.

Kontraktlige rettigheder

Flere skattemyndigheder har udtrykt bekymringer i forbindelse med at kontraktlige rettigheder
overfagres som en del af omstruktureringer. Det er seerligt tilfeelde, hvor den overfgrerne enhed
stadig har aktiviteter efter omstruktureringen. Problemet kan opsta ved at kundekontrakter og
lignende kan overfgres til en anden juridisk enhed. Hvis sadanne omstruktureringer sker, er der
saledes behov for at den overfgrerne part bliver kompenseret grundet den manglende indtjening,
da uafhangige parter som oftest ville kreeve det samme. Armslaengde transferprisen afhaenger
saledes af hvilke kontraktretlige rettigheder som bliver overfart og derved opgivet. Det kraeves at

dette vurderes béde for afgiver og modtager®e.
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2.6.4 Risiko

Risiko i forbindelse med omstruktureringer af multinationale koncerner, er en vigtig faktor, men
ogsa en af de mest udfordrende elementer at handtere. Dette skyldes blandt andet, at der er tale
om en slags kontrol, der ikke direkte kan males pa. Omvendt, sa har risiko stor indflydelse pa, at
en transaktion er korrekt kompenseret pa armslaengde vilkar. Risiko har i den forbindelse, en stor

rolle i funktionsanalysen.

| transaktioner mellem uafhaengige parter, vil risiko som udgangspunkt spille den rolle, at mindre
risiko er lig et mindre forventet afkast. Modsat vil en starre risiko, ofte veere lig et stgrre forventet
afkast. | forbindelse med omstruktureringer, kan det ske, at lokale enheder kan blive konverteret
til lav-risiko operationer, sa som distribution eller produktion. Her vil der sedvanligvis vere tale
om en kompensation der fglger den lave risiko, og den resterende profit vil blive overfert til den
part der baerer den sterste del af risikoen. Udfordringen for skattemyndighederne i denne
sammenhang, er at identificere hvem der reelt beaerer hvilken risiko, og om disse parter hver iser,

er kompenseret korrekt derefter, som armslaengdeprincippet foreskriver®®.

Nar det skal identificeres hvilke risici hver part har pataget sig i en omstrukturering, tages der
udgangspunkt i kontrakten. Her vil der kunne findes, de generelle rammer for aftalen, og i den
forbindelse hvem der har pétaget sig hvilke risici. Safremt der ikke foreligger nogen kontrakt
mellem parterne, kan der tages udgangspunkt i hvad uafhangige parter ville have gjort i samme

situation’®.

Det kan veere udfordrende at identificere de faktiske risici i en transaktion. Det anbefales derfor
at man analyse flere punkter, udover de kontraktuelle forhold.

Der kan inddrages tidligere lignende transaktioner mellem uafhangige parter, for at understatte
at transaktionen er sket ved armsleengde.

Yderligere kan det vurderes hvilke fremtidige konsekvenser transaktionen vil fa for parterne, da

dette kan have indflydelse pa den kompensation der findes sted nu.
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Skattemyndighederne kan til hver tid udfordre parterne i omstruktureringen, hvis det findes at de
kontraktuelle omstendigheder ikke stemmer overens med, den gkonomiske substans i
transaktionen’®.

I transaktioner mellem uafhangige parter, ma det formodes at parterne altid gnsker at opretholde
modparten pa de aftaler der er indgaet i kontrakten. Der vil altsa kun fraviges fra aftaler, safremt
det er til gode for begge parter. Ved omstruktureringer i multinationale koncerner, skal der tages
hgjde for, at der godt kan fraviges fra de aftaler der er i kontrakten. Der skal redeggres for den

faktiske opfarsel, ssmmenholdt med den kontraktuelle opfarsel.

Der vil forekommer situationer, hvor det ikke er muligt at finde en sammenlignelig situation pa
en transaktion. Det betyder ngdvendigvis ikke, at transaktionen ikke er sket ved armlaengde. Det
er dog stadig ngdvendigt at fastlegge, hvorvidt uafhangige parter ville have indgaet i samme
transaktion.
Vurderingen er i sin natur subjektiv, og det gnskes at undga risikoen for dobbeltbeskatning. I den
forbindelse er det oplagt at inddrage kontrol og finansiel kapacitet, som en faktor til at fastleegge
om armlaengdeprincippet er opfyldt.
Det ma vurderes at uafhaengige parter, ikke vil indga i en transaktion, hvor en omstrukturering
vil resultere i, at de overtager mere risiko, end de har finansiel kapacitet til at understatte.
Yderligere, vil de ligeledes ikke indga i en transaktion, hvor kontrollen over risikoen ikke er
proportionel, med den mangde risiko de overtager’?.
I denne sammenhang, forskriver OECD ved kontrol,
" the capacity to make decisions to take on the risk (decision to put the capital at risk)
and decisions on whether and how to manage the risk, internally or using an external
provider. This would require the company to have people — employees or directors —
who have the authority to, and effectively do, perform these control functions. Thus,
when one party bears a risk, the fact that it hires another party to administer and
monitor the risk on a day-to-day basis is not sufficient to transfer the risk to that other

party.””
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Der er ikke tale om en dag-til-dag administration af aktiviteter, men derimod den der har
kontrollen over det mal der nas, som et resultat af dag-til-dag aktiviteterne, set som en helhed.

Som udgangspunkt, virker det ikke til at der tages hgjde for centraliseret risikostyring i
multinationale koncerner. Risikostyringen kan vare centraliseret ét sted, eller udliciteret til en
tredje part. Der er i begge situationer indirekte kontrol over risikoen. Det forstas dog af
definitionen, at der skal vere en form for ekspertise til stede i hver enhed, der har kapaciteten til
at udgve kontrol pa samme fod som et ledelsesorgan i en multinational koncern, hvilket kan

forekommer problematisk i denne sammenhang.

Det skal yderligere vurderes om parten har den ngdvendige finansielle kapacitet, til at patage sig

risikoen af en omstrukturering. Ved finansiel kapacitet foreskriver OECD"#;

“Whether the risk-bearer has, at the time when risk is allocated to it, the financial

capacity to assume (i.e. to take on) the risk.”

Det skal altsa vurderes om der haves den ngdvendige finansielle kapacitet til at patage sig
risikoen, safremt den matte materialisere, eksempelvis ved et erstatningskrav ved
produktansvar. Det er dog problematisk at forudsige hvilke omkostninger der kan veere
forbundet med et erstatningskrav, og det er oftest relativt sveert at forudsige om et
erstatningskrav overhovedet vil finde sted. Det er derfor ikke et krav, at parten skal kunne
patage sig den fulde finansielle kapaciteten der ville veere kreevet til at overkomme et

erstatningskrav’®,
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2.7 Det opdaterede Kapitel 1X

Opdateringen af Kapitel IX i OECD’s Transfer Pricing Guidelines er et resultat af, en klar
efterspargsel pa yderligere praciseringer, i takt med at de skattemassige problemstillinger bliver
mere og mere komplekse. Det er derfor ngdvendigt for OECD at fglge med denne udvikling.
Det opdaterede Kapitel IX i Transfer Pricing Guidelines skal ses som et led i BEPS initiativet,
der skal sikre en stromlining pa tvaers af OECD’s Transfer Pricing omrade. Det sidste udkast blev
udgivet af OECD i juli 2016, og har siden hen efterspurgt kommentarer hos en raekke
interessenter, radgivere og myndigheder, for at give deres input til opdateringerne. OECD har
modtaget denne feedback, og det forventes at den endelige udgave udkommer i 2017 eller tidligt
2018.

OECD’s mal med opdateringen af kapitel IX var at adressere uregelmaessigheder, gare op med

tvivls spargsmél om fortolkning, og fjerne gentagelser’®.

Der synes dog alligevel at veere en reekke a&ndringer i det nye kapitel IX, i nogle tilfeelde endda
tilfgjelser, der ikke var at finde i den tidligere udgave fra 2010.

Definitionen af, hvilke omstruktureringer der egentlig er omfattet er kapitel 1X, er pa flere punkter
blevet preeciseret og udbygget.

Omstruktureringer af “full-fledged” distributer eller producenter til mindre distributerer eller
producenter med begraenset risiko, er blevet preeciseret sa deres risiko per definitionen
korresponderer med de regler der omfatter omstruktureringer af hgjrisiko til lavrisiko’”.
Yderligere er det tilfgjet, at en centralisering af funktioner med tilhgrende fald i salg og

tilstedevaerelse lokalt, nu ogsa anses som varende en omstrukturering’®.

2.7.1 Risiko

En af de mere markante andringer i det opdaterede kapitel IX, er at afsnittet om risiko er fjernet.
Dette er flyttet til det opdaterede afsnit D i kapitel | der kom i forbindelse med BEPS action 8-
10, for at understrege at det geelder alle kapitler.

76 OECD Conforming amendments Chapter IX, s. 1.
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Dette opdaterede afsnit D er gennemgaet tidligere, men i forbindelse med omstruktureringer skal
det naevnes, at her anvendes der en anderledes tilgang, end den der blev beskrevet i kapitel IX fra

2010, som vil blive beskrevet nedenfor.

Kapitel IX 2010

e Risiko
e Anerkendelse af transaktion

Som navnt i afsnit 2.6.4, bygger risiko i kapitel IX fra 2010 primert pa elementerne kontrol og
finansiel kapacitet.

Der er fokus pa at identificere hvem der har den egentlige kontrol over risikoen i forbindelse med
omstruktureringer, samt hvem der har den forngdne finansielle kapacitet, til at ligge inde med

risikoen.

Der henvises nu i stedet til den mere overordnede handtering af risiko i afsnit D i kapitel I.
Tilgangen er her en del bredere og omfattende, og ma i forbindelse med omstruktureringer ses
som en helgardering fra OECD’s side. Det mé vurderes at det har veeret nedvendigt, da den noget
snaevre tilgang til risiko i kapitel 1X fra 2010 nemt kunne vere et offer for mere komplekse og
omfattende omstruktureringer, end den var udformet til at kapere. Iser afsnittet omhandlende
finansiel kapacitet har veeret kritiseret fra flere sider af’®, da det i sidste ende er en udefinerbar

starrelse set fra multinationale koncerners perspektiv.

Det kan vare en nasten umulig opgave at lave en definition der daekker det mal som OECD
prover at afgraense i denne forbindelse. Dette skyldes at multinationale koncerner fortsat bliver
mere komplekse, og det ma derfor vurderes om det overhovedet er muligt at lave en definition

der er god nok.

79 Comments on Conforming amendments chapter IX, s. 9, pkt. 3
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Det kan diskuteres om denne tilgang til analysering af risiko, er den mest pragmatiske lgsning,
da det umiddelbart bliver en mere omfattende opgave at identificere risiko i forbindelse med
omstruktureringer. Det kan betyde en gget arbejdsbyrde for bade skattemyndigheder og
radgivere, da der umiddelbart er flere variabler i denne vurdering. Udfordringen ligger derfor
ikke i selve risikoanalysen, men derimod fremgangsmaden. Det er essentielt at alle parter
anvender den pa samme made, for at nd samme resultat. Fremgangsmaden er veesentligt mere
uddybet i afsnit D kapitel 1, men i sidste ende ma det vurderes pa baggrund af den faktiske

anvendelse i den virkelige verden om dette er en succesfuld fremgangsmade.

2.7.2 Omstrukturering

OECD har i det nye kapitel IX gget fokus pa at identificere faktiske omstruktureringer.
Afgransningen mellem, hvornar der egentlig er en omstrukturering og hvornar der ikke er, gnskes
mere klar. Yderligere skal der fokusere pa, at adskille elementerne i en omstrukturering, sa alle
underliggende eller tilhgrende omstruktureringer ogsa identificeres og inddrages hvis
nadvendigt®. Der ses ogsé en gges fokus pa, at blot fordi der gnskes at opna synergieffekter i
forbindelse med omstruktureringer, betyder det ikke ngdvendigvis at omstruktureringen er blevet

kompenseret efter armslaeengdeprincippet®®.

Selve fastleeggelsen af armsleengdeprisen bygger stort set pa samme princip som tidligere. Der er
dog tilfgjet enkelte elementer. | kapitel [IX 2010 var udgangspunktet en
sammenlignelighedsanalyse. Nu foreligger der ogsa en forventning om, at man i hgjere grad end
far redeger for sin begrundelse bag omstruktureringen. Der skal altsa inddrages falgende;

e De kontraktuelle termer mellem parterne

o Selve funktionerne der udfares fgr og efter omstruktureringen, herunder aktiver og risiko

pataget
e @konomiske omstendigheder

e Forretningsstrategier
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Herefter forventes det, at der skal redeggres for de rationaler og forventede fordele, der ligger
bag ved selve omstruktureringen®,

Denne del ma vurderes at vaere udfordrende for alle parter. Rationalet kan vere centralisering af
visse funktioner, eller et forsgg pa at begraense tab pa et bestemt marked, hvilket umiddelbart
ogsa er noget som uafhangige parter ville gare. Uafhangige parter vil som udgangspunkt ogsa
antages at ville forlade et marked, safremt der konstant var underskud, uden udsigt til profit.

Det kan dog vere tilfeeldet, at man gnsker at man omstrukturere af andre mindre rationelle
grunde, som uafhengige parter utvivisomt ikke ville indga i. Det kan veere visse
omstruktureringer der pa sigt skal opna stordriftsfordele, hvilket netop er et fokuspunkt for
OECD.

| forbindelse med opdateringen ses der ogsa et @ges fokus pa profit og tab der kan opsta efter
omstruktureringen har fundet sted. Safremt der kan opsta profit eller tab pa sigt, skal det inddrages
i vurderingen om armslaengdeprincippet er overholdt, da dette kan have indflydelse pa den
kompensation der skal betales. Dette har ogsa en sammenhang med den risiko en part patager
sig ved en omstrukturering. Det skal vurderes hvor sandsynligt det er, hvis der patages en risiko,
at der kan forekomme veasentlige tab eller gget profit som en direkte resultat af
omstruktureringen®®. Dette skal s& inddrages i risikoanalysen, da det mé& vurderes at uafhaengige
parter ikke vil patage sig en risiko der vil resultere i et tab pa sigt, og omvendt gerne vil patage

sig risiko for gget profit safremt kompensationen er proportionel.

Stordriftsfordele, samt synergieffekter herunder, er ogsa blevet uddybet i det opdaterede kapitel
IX. Det er i sig selv et sveert emne at behandle, da det som tidligere navnt, ofte er situationer som
uafhaengige parter ikke vil gennemfgre. Det ger det ekstra udfordrende at vurdere om
armsleengdeprincippet er overholdt i den sammenhang.

Det ses 0gsa, at multinationale koncerner centraliserer deres forretning, udelukkende pa baggrund

af at gge kontrol og ledelse®.
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Det ggede pres pa globalmarkedet, kraever at virksomheder er ngdt til at agere anderledes end
hvad uafhangige parter vil gare, for at styrke deres position pa markedet.

Det kan dog udfordre skattemyndighederne, da det for dem, er sveert at sondre hvorvidt en
multinational koncern omstrukturerer pa baggrund af deres konkurrenceposition, eller for at opna
en skattefordel. Det er derfor blevet relevant for bade skattemyndighederne og skatteyderne, at
baggrunden for omstruktureringen dokumenteres sa godt som muligt, for at understatte det
faktiske formél med omstruktureringen®.

Det faktum at omstruktureringen finder sted pa en fuldt dokumenteret og velbegrundet baggrund,
betyder trods alt ikke, at de involverede parter er blevet kompenseret pa armslaengdebasis.
Dokumentationen skal bruges til at sikre, at parterne er blevet kompenseret pa armlengde. Det
er dog stadig vanskeligt at fastleegge en armslaengdepris, hvor fremtidig profit eller tab inddrages,
da det aldrig vil veere garanteret at denne profit eller tab rent faktisk forekommer, hvilket der sa

0gsa skal tages hgjde for®,

2.7.3 Afgraensning af transaktioner

Udgangspunktet er, at multinationale koncerner til hver en tid er frie til at organisere sig som de
vil, samt hvordan de mener er bedst for koncernen. Skattemyndighederne har derfor intet at sige,
i forhold til hvordan de veelger at opbygge strukturen og placere enheder i forskellige lande.
Skattemyndighederne har kun ret, til at sikre at der blive betalt den skat der er lovpligtig, efter de
geeldende regler. Dette betyder s, at safremt der ikke er blevet kompenseret korrekt, har de altsa

ret til at justere profitten efter art. 9, s den er i overensstemmelse med lokal lovgivning®’.

| forbindelse med opdateringen af kapitel IX, blev der dog fjernet et stykke tekst fra punkt 9.34,
det der i 2010 udgaven hed punkt 9.136;

” MNE groups cannot be forced to have or maintain any particular level of business
presence in a country. They are free to act in their own best commercial and

economic interests in this regard.”
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Det faktum at denne tekst er blevet fjernet fra det opdaterede kapitel X, kan umiddelbart virke
opsigtsvaeekkende. Har det vaeret OECD’s intention blot at fjerne den, for at stramline kapitlet, og
fjerne duplikeringer. Eller menes der modsat, at nu kan det godt kraeves at multinationale
koncerner umiddelbart skal blive i de lande de har bosat sig i.

Zndringen har mgdt i den kritik fra flere sider, blandt andre radgivere og skatteydere®®. Som
udgangspunkt kan der ikke ses nogen oplagt grund til at denne tekst skal fjernes fra det opdaterede
kapitel IX. Det faglger ikke det mal, at multinationale koncerner skal kunne adaptere sig, for at

falge den globalisering der finder sted, safremt de tvinges til at blive i lande.

Der ses ogsa en yderligere tendens til, at multinationale koncerner implementerer
forretningsmodeller og konstruktioner som der ikke findes blandt uafhangige parter. Dette er
med til at gare det sveert for skattemyndighederne at finde sammenlignelige transaktioner, hvis
det overhovedet er muligt at finde en der er sammenlignelig. Det skal dog understreges endnu
engang, at pa trods at der ikke kan findes en sammenlignelig transaktion er dette ikke

ensbetydende med, at den ikke er blevet kompenseret efter armslaengdeprincippet.

Det er i den sammenhang ogsa ngdvendigt at se pa den multinationale koncern som helhed, nar
en enkelt transaktion skal vurderes. Enhederne skal stadig ses som separate, men man er ngdt til
at have helheden med som et rationale. Det kan derfor ogsa diskuteres om det er nok at kigge pa
transaktionen pa “pre-tax” basis, da der ved uafth@ngige parter vil veere mange flere parametre

der har indflydelse, sdsom markedsandele og fremtidsperspektiver®.
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2.7.4 Profit potentiale

En uafhangig virksomhed bliver ikke ngdvendigvis kompenseret, hvis en &ndring i dens
gkonomiske forretning kan medfare en reduktion af profit potentiale eller forventede fremtidige
profiter. Armslengdeprincippet krever saledes heller ikke kompensation, hvis en enheds

forventede profit lider et simpelt fald i dens forventede fremtidige profit®.

Nar armslaengdeprincippet anvendes pa omstruktureringer, er der saledes fokus pa om der ved
omstruktureringen bliver overfart nogle rettigheder eller noget af veerdi. Dette er blevet belyst i
ovenstaende analyse af det gamle kapitel IX. Denne anvendelse er dog geldende bade for det

gamle og det opdaterede kapitel 1X.

I guidelines bliver profit potential defineret som forventede fremtidige profitter. | nogen tilfeelde
kan det ogsd omfatte tab. Det beskrives i1 guidelines, at “termet” ofte anvendes af
veerdiansattelsesmassige arsager for at finde armslaengdeprisen for overfgrsel af immaterielle

aktiver og varige aktiviteter®.

Definitionen skal stadig findes i forbindelse med omstruktureringer under kapitel X, hvilket er
blevet papeget i kommentarerne til det nye kapitel. Det kommenteres som noget upaedagogisk, at
definitionen kommer sa sent i guidelines, nar den beskrives som en generel definition, og altsa

ikke udelukkende skal anvendes i sammenhang med kapitel 1X%,

%0 OECD Conforming amendments chapter IX, s. 12, pkt. 9.39
°1 OECD Conforming amendments chapter IX, s. 12, pkt. 9.40

92 Comments OECD Conforming amendments chapter IX, s. 23
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2.7.5 Reallokering af risiko for profit potentiale

Omstruktureringer vil ofte involvere at associerede enheders risikoprofiler @ndres. Som
beskrevet ovenfor vil det ofte ske i forbindelse med overfarsler af aktiver enhederne imellem,
eller ved nedlukning af enheder®,

| det nye kapitel IX, er den generelle transfer pricing vejledning af risiko slettet, da den blev
flyttet til kapitel I i forbindelse med BEPS projektet som beskrevet tidligere.

I det nye kapitel 1X, vejledningen om profit potentiale blevet udvidet. Det vurderes nu, at det ikke
er tilstreekkeligt at seette en armslaengdepris blot ved at foretage en funktionsanalyse. Der skal
saledes evalueres om historisk profit kan vere en indikator for udregningen af den fremtidige
profit. For at kompensationen skal ske pa armslaengde, er det derudover ngdvendigt at vurdere
om der har veeret gkonomiske omsteendigheder, som har medfart at profitten historisk har veeret
lav. Af eksempler naevnes: gget konkurrence, ny teknologi og andrede forbruger praeferencer®.

Den udvidede vejledning til udregning af profit potentiale kan ses som et verktgj til
skatteadministrationer til at give et mere nuanceret billede af omstruktureringer, da faktiske
omstaendigheder omkring omstruktureringen ogsa spiller en rolle. Udvidelsen er ogsa generelt

blevet kommenteret positivt i kommentarerne til kapitlet®.

2.7.6 Overfarsel af noget af veerdi

Afsnittet omkring overfarsel af aktiver og aktiviteter minder meget om det, som var beskrevet i

det gamle kapitel. Der er dog sket nogle opdateringer i det nye kapitel som vil blive analyseret.

Hvad angar overfgrsel af materielle aktiver i forbindelse med omstruktureringer, er det stadig
veerdiansettelsen af varelageret som er omdrejningspunktet for vejledningen. I vejledningen er
det specielt den situation, hvor en full-fledged manufacturer bliver konverteret til en contract

manufacutrer som der er fokus pa.

93 OECD Conforming amendments chapter IX, s. 12, pkt. 9.43
%4 OECD Conforming amendments chapter IX, s. 13, pkt. 9.46

%5 Comments OECD Conforming amendments chapter IX, s. 20
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Selve afsnittet er naesten identisk, men det nye kapitel er vejledningen omkring transfer at
materielle aktiver udvidet en smule. Grundet kompleksiteten ved at vaerdiansatte et helt varelager
med bade ravarer og ferdigvarer pa armslangde vilkar, opfordrer OECD i vejledningen til at se

omstruktureringen mere bredt, men at der skal tages hgjde for de enkelte transaktioner.

Der laegges iser veaegt pa, hvordan risikoen overfgres, og hvornar den overfares. Problematikken
kan f.eks. opsta ved at ravarer aendrer veerdi i lgbet af omstruktureringen grundet markedsprisen,

og at den ene eller anden part vil have en fordel i forhold til den anden ved omstruktureringen.

Den fordel skal som udgangspunkt kompenseres, men det kan i praksis vare svert. Derfor bliver
der i det nye kapitel opfordret til, at varelagre som er del i omstruktureringen i en
transitionsperiode bliver kert ned til minimum, sd omstruktureringen ikke ungdigt bliver
kompliceret. Ud over transfer pricing aspekter, vil der ogsa kunne opsta juridiske komplikationer
mht. ejerskab nér selve overfarslen skal finde sted®®.

Afsnittet om overfgrsel af immaterielle aktiver i forbindelse med omstruktureringer, er ikke
blevet &ndret meget i forhold til det gamle afsnit fra 2010. Det essentielle er stadig at foretage en
grundig analyse af selve omstruktureringen, for at identificere overfarslen af immaterielle aktiver.
Da det kan veere sveert at identificere visse immaterielle aktiver, men hvis overfarslen skal ske pa
armslengdevilkar, er det relevant at undersgge om uafhangige parter ville kreve

kompensation®’.

2.7.7 Overfgrsel af immaterielle aktiver fra lokal til central enhed

Afsnittet er aendret, sa det nu er konformt med opdateringen af kapitel IV i BEPS projektet. Det
drejer sig specifikt om, at selvom en enhed har det juridiske ejerskab af en immaterielle aktiv,
giver det ikke i sig selv ret til afkastet fra udnyttelsen af aktivet. Det er saledes ngdvendigt at
analysere hvilken eller hvilke enheder som yder de kontrollerende funktioner i forbindelse med
udvikling, forbedring, drift, beskyttelse og udnyttelse.

% OQECD Conforming amendments chapter IX, s. 13, pkt. 9.54

%7 OECD Conforming amendments chapter IX, s. 13, pkt. 9.55
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OECD har saledes inddraget DEMPE analysen fra kapitel V1 i det opdaterede kapitel X1’s afsnit
om immaterielle aktiver, som er foretaget for at lave fa hele guidelines konformt.

Der har veeret lidt kritik i inddragelse af DEMPE analysen i kapitel 1X fra multinationale
koncerner, fordi den gger dokumentationen ved omstruktureringer, og potentielt ogsa andrer
bevisbyrden fra skatteadministrationen til skatteyderen®®. Det kan dog diskuteres, om dette er en

reel endring i forhold til at opdateringen allerede var sket i kapitel VI.

2.7.8 Hard-to-value immaterielle aktiver

Vejledningen om overfarsel af immaterielle aktiver, som er sveere at vaerdiansette i forbindelse
med omstruktureringer er andret sdledes, at afsnittet nu referer til kapitel VVI1°°. Derfor er afsnittet
blevet vaesentlig forkortet, men er saledes blevet konformt med den opdaterede vejledning i
kapitel VI.

2.7.9 Lokale immaterielle aktiver

| tilfeelde hvor en full-fledged dsitributer omstruktureres til en lavere risiko distributer grundet
en omstrukturering, kan der vere tilfeelde hvor lokale immaterielle aktiver ikke direkte
identificeres, men stadig udnyttes.

Afsnittet minder meget om det gamle afsnit, men strukturen for DEMPE analysen er blevet
inkorporeret i afsnittet for bedre at kunne analysere om der skal kompenseres for lokale

immaterielle aktiver.

2.7.9 Erstatning af den omstrukturerede enhed

Afsnittet omhandler de situationer, hvor den omstrukturerede enhed eksisterende aftaler endres
eller ophgarer, og som folge deraf skal modtage kompensation for de negative konsekvenser der
matte opsta i forbindelse med omstruktureringen. Der kan bade veere tale om tilfaelde hvor aktiver
flyttes og tilfeelde hvor ingen aktiver flyttes.

%8 Comments OECD Conforming amendments chapter IX, s. 40

%% OECD Conforming amendments chapter IX, s. 13, pkt. 9.62
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Selve strukturen og referencerne er blevet opdateret i det nye afsnit, grundleeggende er det dog

mere eller mindre det samme. Underafsnittene dog nu delt op séaledes:

e Hvorvidt kommerciel ret giver mulighed for erstatning til den omstrukturerede enhed
under sagens faktiske afgraeensede omstaendigheder

e Hvorvidt eksistensen af eller fraveeret af en erstatningsklausul, eller lignende i henhold til
omstruktureringen, er pracist afgraenset og pa armslaengde

o Hvilken af de involverede parter, bar i sidste ende baere omkostningerne i forbindelse med

erstatning, for den part, der lider af opsigelsen eller endringen.
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2.8 Sammenholdelse af Kapitel 1X 2010 & opdateringen

OECD’s Transfer Pricing Guidelines kapitel 1X 2010 og det opdaterede OECD’s Transfer Pricing
Guidelines er nu blevet gennemgaet. OECD har med opdateringen af kapitel IX forsggt at falge
med udviklingen, og de komplekse omstruktureringer der kan forekomme i multinationale
koncerner. Derudover har der ligget et uferdigt arbejde i at gere kapitlet konformt med
endringerne fra BEPS projektet. Specielt i forbindelse med opdateringerne af kapitel 1 og V1.

Arbejdet med at gere kapitel IX konformt med BEPS projektet, kommer specielt til udtryk ved,
at DEMPE analysen bredt set er implementeret i kapitlet. Bemarkelsesveerdigt er afsnittet
omkring overfagrsel af immaterielle aktiver i forbindelse med omstruktureringer, som nemlig
refererer flere steder til kapitel VI og DEMPE.

En af endringerne i det nye kapitel, er definitionen af omstruktureringer i guidelines, som er
blevet udvidet, sd den nu ogsa geelder omstruktureringer af mindre karakter. Der er konkret tale
om koncentration af funktioner i en regional eller central enhed, som udfgrer funktioner som

indkeb, salgsstatte og logistik af veerdikaeden®.

Uandret er dog det faktum som det kendes fra tidligere, at der fortsat er fokus pa
hovedelementerne funktioner, aktiver og risici nar der skal laves en indkomstallokering, og nar
det skal vurderes om der er kompenseret efter armslaengde. Selve armslangdetesten er dog blevet
udvidet i forbindelse med at skulle vurdere profit potentiale, saledes at der nu at skal tages
yderligere hgjde for historisk profito?,

Nar der foretages en omstrukturering, hvor et immaterielt aktiv bliver overfart til en anden enhed,
har det ofte veere tilfeeldet at armslengdeprisen har taget udgangspunkt i den indtjening det
immaterielle aktiv har genereret i landet, baseret pa en analyse af funktioner, anvendte aktiver og

patagede risici.

100 QECD Conforming amendments chapter IX, pkt. 9.2

101 OECD Conforming amendments chapter IX, pkt. 9.46
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Der kunne veere tale om en omstrukturering af en enhed, der har kert med underskud i et land, i
forseg pa at ege markedsandele. Man gnsker sa et centralisere en funktion i hele koncernen, og
dele af denne enhed bliver derfor omstruktureret og flyttet til et andet land. Nar denne enhed skal
kompenseres for omstruktureringen, er det ikke altid at man inddrager den strategi der er blevet

brugt, og der kompenseres derfor kun pa baggrund af det genererede underskud.

I den sammenhang er elementet “profit potentiel” blevet uddybet, s det i hojere grad skal

inddrages i vurderingen om armslengdeprincippet er overholdt.

2.9 Delkonklusion

Det i den forgange analyse redegjort og kortlagt, hvilke opdateringer og @&ndringer der falger i
det opdaterede OECD’s Transfer Pricing Guidelines kapitel IX. Yderligere er det forsggt
redegjort, hvilke indvirkninger dette kan have for multinationale koncerner. Der er taget
udgangspunkt i en reekke elementer fra OECD’s Transfer Pricing Guidelines kapitel IX fra 2010,

der herefter er sammenholdt med udkastet til den opdaterede udgave.

Som felge af opdateringen af OECD’s Transfer Pricing Guidelines kapitel IX, er de mest
markante &ndringer, at de afsnit der omhandler risiko og anerkendelse af transaktionen, er flyttet
til kapitel | som et led i BEPS-projektet. Denne opdatering skyldes at afsnittene har en mere
generel anvendelse end blot omstruktureringer.

Yderligere er der nu et gget krav, til at alle enheder, som deltager i omstruktureringen, skal stilles
bedre efter omstruktureringen end fgr, malt for skat. Dette skyldes at man i hgjere grad vil sikre
at omstruktureringen har et kommercielt formal, og ikke udelukkende for at skatteoptimere.
Anerkendelse af transaktionen, herunder gkonomisk substans, leegger nu i hgjere grad veegt pa
den faktiske adfeerd, fremfor de kontraktuelle forhold. Dette gares, for at sikre at der i forbindelse

med omstruktureringer ikke flyttes immaterielle aktiver til tomme selskaber i lavskattelande.
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Kapitel 3 — @konomisk analyse

I den forgange analyse, er det blevet analyseret hvilke konsekvenser opdateringen af Transfer
Pricing Guidelines kapitel 1X har. Omstruktureringer i multinationale koncerner er nu i hgjere
grad aktuelt for skattemyndigheder og skatteydere.

I forbindelse med koncerninterne omstruktureringer, skal parterne kompenseres efter
armslengdeprincippet, altsd umiddelbart det samme som uafhangige parter ville aftale, i en
lignende omstrukturering.

Nar armslengdeprisen skal fastleegges, skal der nu i hgjere grad tages hensyn til substanskrav og
at parterne skal stilles bedre fgr skat, end far omstruktureringen. Dette ggres, for at sikre at der
ikke omstruktureres til lavskattelande og skattebasen udhules.

Det er altsd en omrade der kraever opmarksomhed i forbindelse med en koncernintern

omstrukturering.

| forbindelse med omstruktureringen, kan visse funktioner bliver centraliseret. Dette kraever
involverede parter kompenseres i overensstemmelse med de geldende regler i OECD’s Transfer
Pricing Guidelines. Safremt der matte opsta en opkebs situation, kan dette derfor have en
indflydelse pa den pris der fastsattes pa selve koncern opkgbet, da den samlede skattebetaling
kan veere bergrt af disse opdaterede regler. Hvorledes en omstrukturering kan have indflydelse

pa en veerdiansattelse, vil blive undersggt i det kommende afsnit.

For at redeggre om dette har en indflydelse pa en verdiansettelse i forbindelse med en
omstrukturering, skal der analyseres pa to essentielle elementer.

Den farste er den effektive skattesats og herefter skal der redegares for de risici der er forbundet
med historiske og fremtidige skattebetalinger.

Dette gares ved at benytte veerdiansettelsesmetoden Discounted Cash Flow, da denne indeholder

elementet skattesats.
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3.1 Discounted Cash Flow

Der findes flere vaerdiansattelsesmetoder nar en virksomhed skal vardiansattes, men generelt er
de kapitalveerdibaserede modeller mest udbredt, herunder DCF modellen. Da skat i hgj grad
anerkender DCF modellen, og samtidig henviser til at netop denne er den mest anvendte, er det
naturligt at foretage veerdianszattelsen i udgangspunkt i denne®. Nedenstaende figur illustrer den

overordnede proces i DCF modellent®,

Budgetperiode Terminalperiode

-t - e ==

IFCF 1 FCF 2 FCF 3 FCF 4 FCF 5 FCF 6+

vy

Nutidsvaerdi af budgetperiode

+ Nutidsvaerdi af terminalperiode -

= Virksomhedsvardi ekskl. ikke-driftsmassige aktiver (enterprise value)

5. Markedsvaerdi af ikke-driftsmaessige aktiver

= Virksomhedsvzaerdi inkl. ikke-driftsmaessige aktiver

= Markedsvardi af virksomhedens rentebarende gaeld

=i Estimeret vaerdi af virksomhedens egenkapital

Figur 4: Discounted cash flow

DCF er en forkortelse for “Discounted Cash Flow”, som er diskonterede pengestremme.
Modellen er en indkomstbaseret veerdiansattelsesmodel, hvor vardien af en virksomhed opgares
som den tilbagediskonterede verdi af de forventede fremtidige frie pengestremme, til
nutidsveerdil®. Veerdiansattelsen er afhangig af, hvor mange &r man tilbagediskonterer, og det

er derfor vigtigt at anvende den mest udbredte praksis, sa veerdiansattelsen bliver mest korrekt.

102 Skats juridiske vejledning, Veerdianseettelser, afsnit 3.4
103 Skats juridiske vejledning, Veerdiansaettelser, afsnit 4.1

104 valuation, Copeland, 2000, s. 132
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Fremgangsmaden i DCF modellen som det kan ses i ovenstaende figur, er at enterprise value farst
beregnes ved tilbagediskontere budget- og terminalperioden, hvorefter markedsverdien af ikke-
driftsmeessige aktiver tillegges. Derefter fratreekkes markedsveerdien af virksomhedens
rentebaerende geld, hvorefter virksomhedens estimerede veerdi af egenkapitalen findes. Den

estimerede veerdi af egenkapitalen repraesenterer virksomhedens nutidsveerdi.

Fgr DCF modellen anvendes som beskrevet ovenfor, er der beregninger og analyser, som gar
forud for selve processen. Der skal derfor foretages en indledende regnskabsanalyse samt
forecasting, som skal danne grundlag for veerdierne som indgar i modellen. Derfor vil
regnskabsanalysen og forecasting, samt WACC blive gennemgaet inden selve analysen kan

foretages.

3.1.1 Regnskabsanalyse

Regnskabsanalysen gar forud for anvendelsen af DCF modellen som beskrevet ovenfor, og er
grundlaeggende for at beregne virksomhedens verdi. Regnskabsanalysen bestar af beregninger af
relevante nggletal, som deaekker virksomhedens performance pa profit, vaekst og risiko. Nggletal
er et vigtigt redskab til at male virksomhedens historiske og nuverende performance, bl.a. fordi
det gor det nemmere at sammenligne en virksomheds performance med konkurrerende

virksomheder®,

Da en regnskabsanalyse omhandler virksomhedens historiske og nuvarende performance, er det
ikke tilstreekkeligt, udelukkende at anvende den til veerdiansattelsen. Det er saledes ngdvendigt

at vurdere virksomhedens fremtidige performance, hvis der skal findes fremtidige cashflow.

105 Financial statement analysis, Petersen & Plenborg, 2012, s. 63
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3.1.2 Forecasting
Forecasting (prognose), er en made at gare dette pa. Der tages udgangspunkt i regnskabsanalysen,
da det er ngdvendigt at bruge historisk performance for at kunne lave en prognose over

virksomhedens fremtidige performance.

Ved forecasting er der visse value drivers, som pavirker vardiansettelsen af virksomheden.

Nedenstaende figur illustrer disse!?’.

Virksomhedens

Strategisk value Finansiel value -
Cash flow risiko vaerdi

driver driver

Figur 5: Value drivers

Strategiske tiltag i virksomheden kan have stor pavirkningen pa den finansielle veerdiskabelse,
fordi strategiske beslutninger som udvikling af nye produkter, ekspansion til nye markeder eller
outsourcing af funktioner i virksomheden, har pavirkning pa virksomhedens estimerede
fremtidige vaekst. Den finansielle driver har pavirkningen pa cash flow risikoen, og indeholder
ting som vaekst, marginer og afkastkrav. Ved at analysere disse parametre sammenholdt med
historiske data, er der saledes en begrundet antagelse om virksomhedens cash flow og fremtidige
performance. Det er som tidligere navnt den fremtidige cash flow, som danner grundlag for
veerdiansattelsen i DCF modellen, efter denne er tilbagediskonteret til nutidsveerdi.

WACC (De vejede gennemsnitlige kapitalomkostninger) anvendes i DCF modellen til
diskontering for at finde nutidsveerdien, og vil saledes blive gennemgaet inden

vardiansattelsent®®,

106 Financial statement analysis, Petersen & Plenborg, 2012, s. 174
107 Financial statement analysis, Petersen & Plenborg, 2012, s. 175

108 Skats juridiske vejledning, Veerdianseettelser, 4.1
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3.1.3 WACC

WACC (Weigthed average cost of capital eller kapitalomkostninger) er, som navnt ovenfor,
diskonteringsfaktoren i DCF modellen. WACC bruges til at finde virksomhedens gennemsnitlige
kapitalomkostninger, nar ejer og langivers kapitalkrav er medregnet. Vaesentligt er, at vaegtene
beregnes med udgangspunkt i markedsveerdier, og afkastkravene skal tage hgjde for den

systematiske risiko®°.

Som investor er WACC vigtig, da den ger det muligt at sammenligne, hvad andre virksomheder
med lignende risiko har af omkostninger til at skaffe kapital. Nedenfor ses ligningen som udger
WACCHO,

NIBD
WACC = ——— x 1, X (1=T) +

— X
(NIBD + E) (NIBD +E) '@

NIBD = Netto rentebaerende geeld opgjort til markedsveerdi

E = Egenkapital opgjort til markedsveerdi

Rd = Fremmedkapitalomkostninger (lanerente — lang varighed)
T = Den marginale skattesats

Re = Ejerafkastkrav

| SKATs vejledning om fastsettelse af WACC, legges der vaegt pa at afkastkravene svarer
overens til virksomhedens engagement. Hvis virksomheden kun opererer i Europa, skal
afkastkravet svare dertil. Modsat, hvis virksomheden opererer globalt, skal afkastkravet svare til
investorers afkastkrav til globale virksomheder!?,

Seerligt er den marginale skattesats relevant for analysen, da en omstrukturering potentielt kan

medfare en gget skattesats.

109 Koller, Goedhart og Wessels 2010, s. 235
110 Financial statement analysis, Petersen & Plenborg, 2012, s. 246

111 Skats juridiske vejledning, Veerdiansaettelser, 4.1.2.1.
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3.1.4 Skattesats

Netop den anvendte skattesats er relevant i sammenhang med denne afhandling, da det er dette
element der kan blive mest bergrt af en koncernintern omstrukturering. Skattesatsen indgar i
beregningen af WACC og har derfor direkte indflydelse pa den endelige vardiansattelse.
Skattesatsen er markeret herunder:

wacc = —15P (1-T)+
=T, * — S —
(NIBD +E) '@ (NIBD +E) '

Skattesatsen er dog i sig selv en smule svarere at fastleegge, da den er et resultat af den effektive
skattesats pa koncernniveau. Man er altsa ngdt til at se pa de faktiske betalte skatter i hele

koncernen, samt den samlede profit far skat (EBIT)2,

Dette er illustreret herunder:

ETR — z Betalt skat
EBIT

De faktiske betalte skatter er afgerende at inddrage, da de indeholder de kompensationer der er

fortaget gennem koncernens transfer pricing betalinger.

112 yvaluation, Copeland, 2000, s. 236
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3.1.5 Betaveerdi

Betaveerdien er et udtryk for koncernens systematiske risiko, hvilket vil sige den risiko som en
enkelte koncern har set i forhold til markedsportefgljen!'®. Dette indgar ogsd som et element i

udregning er koncernens WACC, i det der betegnes som ejernes afkastkrav (r,):

1, = Risikofrirente + (f§ * markedsrisikopraemie)
Det geelder som udgangspunkt at, en starre risiko malt ved beta, kompenseres ved tilsvarende
starre risikopremie. Det vil sige, at der er et starre forventet afkast ved hgj risiko end ved mindre
risiko. Ejernes afkastkrav er altsa afhaengig af betaveerdien, i den forstand at en forggelse af risiko
vil gge afkastkravet.

Sammenhangen mellem betaveerdi og risiko er illustreret nedenfor:

Betaveerdi - B Betydning

B=0 Risikofri investering

0<p<1 Investering med mindre risiko end markedsportefaljen
B=1 Risiko lig markedsportefaljen
B>0 Investering med starre risiko end markedsportefgljen

Figur 6: Betaveerdi

Betaveardier kan estimeres pa baggrund af den historiske samvariation mellem afkastet fra
koncernen og afkastet pd markedet!'4. Markedsprisen vil oftest afspejle den information der er
relevant og tilgeengelig, og udsving vil forekommer pa baggrund af usikkerheden fra investorer.
Betaveerdien viser altsa hvor volatil en koncerns aktie er, overfor markedsportefgajlen, hvor en hgj
betaveerdi afspejler en mere volatil aktie med hgjere udsving, og en lav betaveerdi er lig et lavere

udsving**®.

113 Financial statement analysis, Petersen & Plenborg, 2012, s. 251
114 Financial statement analysis, Petersen & Plenborg, 2012, s. 251

115 Financial statement analysis, Petersen & Plenborg, 2012, s. 252
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Estimeringen af betavaerdien er forbundet med en hvis usikkerhed, da den er baseret pa historiske
afkast, og ikke tager hgjde for potentiel fremtidig afkast. Der findes flere alternative metoder til
at fastsaette en betaveerdi, derfor er det i den sammenhang veare relevant at benytter en metode,
der fastsaetter den specifikkes koncerns risikoprofil, fremfor at basere det pa historisk data pa
markedet!®. Dette giver et mere retvisende billede af koncernens faktiske risikoprofil, og er

relevant, hvis der skal laves en mere konkret risikovurdering. Metoden er illustreret nedenfor!’:

NIBD
Be = Bat (Ba — Ba) * ( E )
Pa = Risiko forbundet med driften
Ba = Systematisk risiko pa geeld
NIBD
(Ba — Ba) * ( E ) = Risiko forbundet med finansiering

Som det ses pa ovenstaende illustrering, bestar den samlede risikovurdering af den risiko der er
forbundet med drift og den risiko der er forbundet med finansiering. Det er i den sammenhang

derfor relevant at inddrage risiko forbundet med drift og finansiel risiko, i det kommende afsnit.

3.1.6 Driftrisiko

Risiko der er forbundet med driften, er primeert risici er har en indflydelse pa den operationelle
indtjening. Der er i den sammenhang tale om tre slags risici; ekstern risiko, strategisk risiko og

operationel risiko.

Eksterne risici, er forhold der har indflydelse pa koncernen, men er udenfor koncernens kontrol.
Der kan her vere tale om ravarepriser, veekst i bruttonationalproduktet, politik og/eller
lovgivning. Primaert omrader hvor koncernen har et minimum af, eller ingen, indflydelse. Det

betyder ogs4, at koncerner indenfor samme sektorer bliver berart nogenlunde ens af disse risicit®®,

116 Financial statement analysis, Petersen & Plenborg, 2012, s. 255
117 Financial statement analysis, Petersen & Plenborg, 2012, s. 256

118 Financial statement analysis, Petersen & Plenborg, 2012, s. 256
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Strategiske risici er forhold indenfor samme industri. Her kan vare tale om hgj konkurrence, fa
eller enkelte leverandgrer, fa eller enkelte kunder, samt muligheden for at overfare en stigning i
ravarepriser til slutbrugeren. Dette kan eksempelvis veare overfarsel af stigning i prisen pa
flybreendstof, der far prisen pa flyrejser til at stige for slutbrugeren, og har derfor ingen

indvirkning pa selve koncernen.

De operationelle risici, er udelukkende risici der kan kontrolleres af koncernen, og stammer
internt fra koncernen. Der kan i den forbindelse vere tale om omkostningsstruktur, produkt
kvalitet, kvaliteten af ledere og medarbejdere. En forbedring i de operationelle faktorer har altsa

en direkte reducering af de operationelle risici®.

3.1.7 Finansiel risiko

De finansielle risici beskriver den finansielle gearing og de forskellige lantypers indflydelse pa
koncernen risici. Den finansielle gearing er forholdet mellem netto rentebzrende geeld og
egenkapital. Hvis koncernen er finansieret fuldsteendig med egenkapital, og ingen rentebaerende
geld, er den risikofri, og vice versa'?. En hgj gearing medfarer altsa en hgjere risiko.

Hvilken lantype koncernen anvender, har ogsa indflydelse pé risikovurderingen. Et lan med
variabel rente, kontra et 1an med fast rente, kan gare koncernen sarbar overfor rentestigninger der
er udenfor koncernens kontrol*?!. Andre faktorer der har indflydelse pa den finansielle risiko kan

veere lgbetiden pa lanet eller udsving i valuta.

Det er en samlet analyse af de ovenstaende risikoforhold, der er med til at bestemme den
systematiske risiko. Efter fastsettelsen af dette, sammenholdt med den effektive skattesats, er det
muligt at beregne WACC. Dette benyttes herefter til at beregne nutidsveerdien af koncernens frie

pengestremme fra driftsaktivitet.

119 Financial statement analysis, Petersen & Plenborg, 2012, s. 257
120 Financial statement analysis, Petersen & Plenborg, 2012, s. 258

121 Financial statement analysis, Petersen & Plenborg, 2012, s. 258
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3.1.8 EV & Egenkapital

Nutidsveerdien af koncernens frie pengestrgm er defineret som Enterprise Value (EV). Der er tale
om kapital fra koncernens driftsaktiviteter. Vaerdien af driftsaktiviteterne er altsa de forventede

fremtidige pengestremme tilbagediskonteret med WACC. Dette kan illustreres med

v — FCF,
o~ 1+ WACC?

Summen af de fremtidige frie pengestromme over tiden “t” bliver altsa tilbagediskonteret med

nedenstadende formelt?2:

WACC over tiden ”t”. T denne sammenhang skal verdiansettelsesmetoden veere inddelt i to
perioder, hhv. den eksplicitte budgetperiode og terminalperioden. Dette er illustreret i

nedenstaende formel:

o)

FCF, FCFpyy 1
Bh= ) | )+ : )
1+ wAcct) " \WAcC —g (1 +WACO™

t=1

I begge formler geelder at:

EV, = Enterprise value

WACC = Vaegtede gennemsnitlige kapitalomkostninger
FCF = Future cash flow

t =Tid

g = Konstant vaekst i de frie pengestrgmme

n = Antal ar med veekst i budgetperioden

122 yaluation: measuring and managing the value of companies, Copeland mfl., 2000, s. 216

64



For at finde EV benyttes der altsd en tilbagediskontering af hhv. budgetperioden og
terminalperioden. Efter denne er fundet, kan der estimeres en verdi af egenkapitalen ved at
benytte de ikke-driftsmassige aktiver og fjerne den rentebaerende geeld.

Denne metode vil bliver benyttet i en simplificeret udgave i det kommende afsnit, med det formal

at vise de veerdianseaettelsesmaessige konsekvenser af en koncernintern omstrukturering.
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3.2 Case

For at besvare problemstillingen i en praktisk tilgang, vil ovenstaende juridiske analyse blive
sammenkadet med en vardiansettelse, af den fiktive Irisflow koncern. Virksomheden udvikler
og selger patenteret software til irisgenkendelse. Casen har til formal at vise, hvad
konsekvenserne ved verdiansettelsen af koncernen er, nar der omstruktureres, i
overensstemmelse med den opdaterede vejledning. Casen omhandler indkomstaret 2016, hvor
omstruktureringen fandt sted, da ledelsen i koncernen ville belyse om der ville vere

veerdiansettelsesmassige konsekvenser ved at omstrukturere i koncernen.

Der vil blive presenteret to scenarier, et fgr omstruktureringen, samt et efter.
Armslangdeprincippet vil blive vurderet i begge scenarier, og til sidst sammenholdes dette i en

konklusion.

N
« Funktions- og risikoanalyse pa baggrund af koncernens struktur, regnskab
og identificerede kontrollerede transaktioner.
J
N
- Veerdianseettelse af koncernen forud for omstruktureringen.
J
)
« Funktions- og risikoanalyse pa baggrund af omstrukturering af
virksomheden.
J
)
» Veaerdiansattelse af koncernen efter omstruktureringen
J
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3.2.1 Irisflow fgr omstruktureringen

Irisflow blev etableret i 2010 efter, at stifterne havde formaet at patentere en ny og hurtigere form
for irisgenkendelse, end hidtil kendt. Koncernens kerneforretning er salg af software til
virksomheder. Irisflow producerer ikke selv hardware, da deres software skal kunne anvendes
bredt, som f.eks. til computere, smartphones, biler eller som et alternativ til adgangskort og
nggler. Koncernen opererer kun pa det europaiske marked. Branchen for biometrisk
sikkerhedssoftware er stor, men de andre virksomheder pa markedet satser pa
fingeraftryksgenkendelsessoftware da den teknologi er @&ldre og mere udbredt. Koncernen
Irisflow bestar af et dansk moderselskab og to datterselskaber. Moderselskabet ejer 100% af

aktierne i datterselskaberne.

3.2.2 Koncernstrukturen

Irisflow bestar af selskaber i henholdsvis Danmark, Irland og Litauen. Det bemarkes i forhold til
interne transaktioner enhederne imellem, at alle lande anerkender og anvender OECD’s transfer
pricing vejledning. Irisflow koncernen har siden stiftelsen haft en principalstruktur. Dette skyldes
at ledelsens saede, og moderselskabet er Irisflow A/S i Danmark, er dette selskab principalen i
koncernen. Derudover er det moderselskabet, som vaesentligt bidrager til verdiskabelsen i

koncernen, hvad angar beslutninger omkring funktioner, aktiver og risici.

Irisflow A/S
(Principal)
(DK)

Irisflow Code Irisflow Sales
(LIT) (IR)

Figur 7 - Irisflow koncernen
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3.2.3 Irisflow A/S

Irisflow A/S, er moderselskabet i koncernen. Det blev stiftet i 2010 af to danskere efter de havde
opfundet et unikt stykke software, til irisgenkendelse. Da virksomheden blev stiftet var det kun
stifterne, som var ansat i firmaet. Efter kort tid oplevede de dog en stor interesse og efterspgrgsel
pa deres software. P4 daveerende tidspunkt var det kun funktionsdygtigt i begrenset omfang.
Stifterne blev derfor hurtig ned til at ansztte flere i virksomheden. I ar 2012 keber Irisflow A/S
pa regelmassig basis konsulenttimer i Litauen der skal kode for dem. Arsagen er, at stifterne
gerne vil spare personaleomkostninger og derved undga at ansette flere medarbejdere i Irisflow
A/S, da de i 2012 er 85 ansatte.

1. januar 2013 stifter Irisflow A/S Irisflow Code i Litauen. Formalet med selskabet er at producere
feerdig software og kode til Irisflow A/S. Ved stiftelsen af selskabet ansatter Irisflow Code 10
medarbejdere, som alle er uddannede programmagrer. Deres eneste arbejdsomrade, er at udvikle

og producere kode og software pa baggrund af Irisflow A/S beslutninger.

| lgbet af 2013 drefter ledelsen om der skal stiftes et distributionsselskab i Irland, da alle store
softwareakterer pa markedet opererer derfra. De ser det derfor oplagt at have salg og
markedsfarings aktiviteter teet pa, potentielt, meget store kunder. | forleengelse af overvejelserne
i 2013 stifter Irisflow A/S, Irisflow Sales d. 1. januar 2014, med henblik pa at det irske selskab

skal sta for salg- og markedsfaringsaktiviteter i Europa under ngje instrukser fra moderselskabet.

Koncernledelsen opererer fra moderselskabet, hvor alle strategiske og skonomiske beslutninger

treeffes. Det indebarer vasentlige beslutninger omkring koncernens funktioner, aktiver og risici.
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3.2.3.1 Irisflow A/S finansielle data:

I nedenstaende tabel illustreres Irisflow A/S finansielle data for indkomstarene 2010-2016, begge
ar inklusiv. Det bemarkes at virksomheden har haft underskud i ar 2010, men derefter har klaret
sig godt. Derudover bemeerkes hgje omkostninger i arene 2013, 2014 og 2016.

Det skyldes etableringsomkostninger i forbindelse med etableringen af datterselskaberne.

i mio. kr.

Oms 2 50 120 100 150 210 260
Omk 15 40 90 66 121 176 220
Ebit -13 10 30 34 29 34 40
Skattesats 25% 25% 25% 25% 24,5% 23,5% 22%
Betalt skat 0 2,5 7,5 8,5 7,105 7,99 8,8
Net profit -13 75 22,5 25,5 21,895 26,01 31,2
Ansatte 10 40 85 85 90 95 110

Tabel 1: Regnskab for Irisflow A/S

3.2.4 Irisflow Code

Da Irisflow A/S i stigende grad keber konsulenttimer i Litauen til kodning i 2012, far ledelsen
den idé, at de kunne stifte et selskab i Litauen med lokale ansatte. Med deres know-how og
uddannelse ville de kunne kode software for Irisflow A/S billigere end, hvis de skulle betale en
virksomhed for konsulenttimer. Derfor stiftes Irisflow Code d. 1. januar 2013, med det formal at
skulle producere software og understette Irisflow A/S med kodning i det omfang som de far
besked pa af Irisflow A/S.

Grundet ledelsens gode erfaringer med softwareudviklere i Litauen investerede Irisflow A/S i
lokaler, og udstationerede en handfuld medarbejdere til at starte afdelingen i Litauen op. Irisflow
AJS har afholdt alle omkostninger ved opstarten, og aftalen mellem Irisflow A/S og Irisflow
Code, betyder at produktionen afhaenger helt konkret af bestillinger fra Irisflow A/S. Irisflow A/S
afholder alle risici og aktiver i forbindelse med produktionen i Irisflow Code. Den litaunske

afdeling har er dermed karakteriseret som contract manufacturer.
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3.2.4.1 Irisflow Code finansielle data

I nedenstaende tabel illustreres de finansielle data for Irisflow code for indkomstarene 2013-2016.
Det bemarkes at omsatningen er steget, og at de er blevet mange ansatte. Irisflow Code bliver
kompenseret af Irisflow A/S med udgangspunkt i TNMM med en net cost plus pa 10%.

i mio. kr. 2013 2014 2015 2016
Oms 66 121 176 220
Omk 60 110 160 200
Ebit 6 11 16 20
Net cost plus % 10% 10% 10% 10%
Skattesats 15% 15% 15% 15%
Betalt skat 0,9 1,65 2,4 3
Net profit 51 9,35 13,6 17
Ansatte 20 38 60 80

Tabel 2: Regnskab for Irisflow Code

3.2.5 Irisflow Sales

Ledelsen i Irisflow A/S havde i 2013 kontakt til en del store selskaber, som er beliggende i Irland
og mente at de ville kunne udfere salgs- og markedsfgringsaktiviteter mere fordelagtigt hvis de
befandt sig tettere pa deres kunder. Derudover er der mange store potentielle kunder, som operer
pa det Irske marked, dels pga. lavere selskabsskat, men efterhanden fordi der er en stor

koncentration af store software- og hardware-producenter netop der.

Irisflow A/S besluttede derfor at stifte et distributionsselskab i Irland med det formal at selge
Irisflow A/S software pa det irske, men ogsa pa resten af det europziske marked. Ledelsen i
Danmark gnskede dog at have kontrol med selskabet Irisflow Sale, og besluttede derfor, at de
ville bestemme betingelserne pa salgsaftalerne og stadig styre markedsfgringsaktiviteterne. Det
blev derfor bestemt at Irisflow Sale skulle udfare salgs- og markedsferingsaktiviteter pa kontrakt
for Irisflow A/S. Det er saledes Irisflow A/S som styrer salgs- og markedsfgringsbudgetter i
selskabet. De vesentlige risici herved ligger derfor hos Irisflow A/S. Alle a&ndringer og
retningslinjer vedtages af ledelsen i Irisflow A/S, og ledelsen bidrager med vasentlige funktioner

ved udfgrelsen af aktiviteter i Irland.
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3.2.5.1 Irisflow Sales finansielle data

Nedenstaende tabel viser de finansielle data for Irisflow Sale vedrarende indkomstarene 2014-
2016. Det bemarkes at Irisflow Sale startede ud med en flot omsetning, da de fik landet nogle
gode aftaler allerede samme ar som selskabet blev stiftet. Irisflow Sales finansielle data tager
udgangspunkt i en TNMM pa 6%.

i mio. kr. 2014 2015 2016
Oms 159 222,6 275,6
Omk 150 210 260
Ebit 9 12,6 15,6
Ebit % 6% 6% 6%
Skattesats 12,5% 12,5% 12,5%
Betalt skat 1,125 1,575 1,95
Net profit 7,875 11,025 13,65
Ansatte 10 15 20

Tabel 3: Regnskab for Irisflow Sale

3.2.6 Oversigt over kontrollerede transaktioner
Indledende til funktions- og risikoanalysen vil de interne transaktioner blive illustreret i

nedenstaende figur.

Irisflow A/S

(Principal)

1. Transaktion (DK) 2. Transaktion

Irisflow Code Irisflow Sales

(LIT) (IR)

Figur 8: Oversigt over interne transaktioner
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Som det gnskes belyst i figuren ovenfor, sker der to interne transaktioner i koncernen. Farste
transaktion, er mellem Irisflow Code og Irisflow A/S. Irisflow Code producerer faerdig kode til
Irisflow A/S, pa bestilling fra moderselskabet. Transaktionen er styret af en intern kontrakt, hvor
Irisflow A/S kontraktuelt beerer alle vaesentlige risici forbundet med Irisflow Codes produktion
af software. Irisflow Code anses derfor i transfer pricing sammenhang som contract
manufacturer. Irisflow Code kompenseres med TNMM Net Cost Plus pa 10%.

Den anden transaktion er mellem Irisflow A/S og Irisflow Sales. Den omhandler videresalg af
feerdig software fra Irisflow A/S til Irisflow Sales. Irisflow A/S bearer alle veesentlige risici i
forbindelse med de salgs- og markedsfaringsaktiviteter som Irisflow Sales udferer. Den
kontrollerede transaktion mellem de to selskaber tager udgangspunkt i Irisflow Sales omsztning,
og er derfor en TNMM Resale Price med en EBIT% pa 6%. Irisflow sales anses transfer pricing

sammenhang som en limited risk distributor.

Kontraktanalyse

Irisflow koncernen bestar af principalstruktur, hvor Irisflow A/S sidder inde med rettigheder,
funktioner og de immaterielle aktiver. Der findes to datterselskaber, Irisflow Code og Irisflow
Sales. Irisflow Code er en kontraktudvikler, der udfgrer udviklingen af produktet pa baggrund af
bestillinger fra principalen. Ligeledes udfarer Irisflow Sales salgsarbejde pa baggrund af kontrakt
og bestilling fra principalen. De er begge limited risk selskaber. Da Irisflow A/S som principal
besidder alle rettigheder, funktioner og risici, er dette afspejlet i den indkomstfordeling der finder

sted mellem parterne.
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3.2.7 Funktions- og risikoanalyse
| forbindelse med funktions- og risikoanalysen, vil de koncerninterne transaktioner blive
analyseret med udgangspunkt i armslengdeprincippet med fokus pa de udferte funktioner og
patagede risici enhederne imellem.

Som beskrevet ovenfor sker farste transaktion mellem Irisflow A/S og Iris Code, og deres faktiske

fordeling af udfarte funktioner, risici og immaterielle aktiver kan kan illustreres saledes:

Irisflow A/S Irisflow code

Funktioner

Planleegning af produktionsprocessen X

Fastleeggelse af budgetter

Udfersel af selve produktionen X
Ansvarlig for anseettelser X

Kvalitetskontrol
Lgbende optimering

Risici

Finansielle X
Operationelle X
IT sikkerhed X
Immaterielle aktiver

Rettigheder X
Udviklet software X
Knowhow X

Tabel 4: Fordeling af funktioner, risici og immaterielle aktiver (Irisflow A/S og Irisflow Code)

Som beskrevet ovenfor blev selskabet Irisflow Code stiftet, med henblik pa at kode software pa
bestilling fra moderselskabet Irisflow A/S, og har deres indbyrdes forhold viser naturligt, at
Irisflow A/S patager sig de veesentlige omrader ift. veerdiskabelse.

73



Irisflow Irisflow

A/S Sales
Funktioner
Salg- og markedsfaringsplaner X
Fastleeggelse af budgetter X
Udfarsel af salgs- og markedsfaringsaktiviteter X
Service og support X
Ansvarlig for anseettelser
Lgbende udvikling X
Risici
Finansielle X
Operationelle X
Kreditrisici X
IT sikkerhed X
Immaterielle aktiver
Kundelister X
Brand X

Tabel 5: Fordeling af funktioner, risici og immaterielle aktiver (Irisflow A/S og Irisflow Sales)

Som det ses er star Irisflow A/S hovedsageligt for verdiskabelsen i forholdet mellem Irisflow

AJS og Irisflow sales.

3.2.8 Produktets karakteristika

Irisflow A/S udvikler og selger specialiseret sikkerhedssoftware. De er ikke afhangige af design
og hardware, men derimod udelukkende af software, som de selv har kontrol over. De
immaterielle aktiver som koncernen ejer, er altsa grundstenen for koncernens eksistens og

indkomstgrundlag.
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3.2.9 @konomisk Forhold

P4 det globale marked, er konkurrencen pé IT sikkerheds-software illustreret her'?3:

100%

75%

Market share

50%

6.66%

25%

20.04% 18.94% 20.56% 19.7% 17.29% 16.78% 15.18%
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
@ symantec [l McAfee/Intel* IBM @ Trend Micro EMC Others

Figur 9: Marketshare security-software

Som den ses pa ovenstaende statistik, er markedet for sikkerheds-software iser praeget af et gget
antal mindre udbydere, der i stigende grad overtager markedsandele. Der ses altsa en stigende
efterspgrgsel pa specialiseret software, der ikke er standardiserede produkter fra de store

udbydere. Den starste udbyder, Symantec, har tabt ca. 5 % markedsandel pa 6 ar.

3.2.10 Forretningsstrategi

Irisflow koncernen har set en gget omszatning de seneste ar. Yderligere ses det pa markedet for
sikkerheds-software, at der er en stigende efterspargsel pa specialiserede lgsninger fra de mindre
udbydere. Ledelsen er dog i tvivl om forretningsstrategien fremover da ledelsen gnsker at vurdere
de konsekvenser der fglger af en intern omstrukturering i koncernen, eller om en omstrukturering

vil stille dem steerkere i forbindelse med en opkgbssituation.

123 Gtatista, Worldwide market share held by leading security software companies from 2011 to 2015
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3.2.11 Koncernens samlede finansielle data for 2016

Nedenfor ses tabel over koncernens samlede regnskab for indkomstaret 2016. Vardiansettelsen
vil tage udgangspunkt i disse data leengere nede. Det bemarkes i den sammenhang, at
virksomhedens samlede skattesats er 18,19%.

i mio. kr. Irisflow Code Irisflow Sale Irisflow A/S Samlet

Oms 220 275,6 260 755,6
Omk 200 260 220 680
Ebit 20 15,6 40 75,6
Betalt skat 3 1,95 8,8 13,75
Skattesats 15% 12,5% 22% 18,19%
Net profit 17 13,65 31,2 61,85
Ansatte 80 20 110 210

Tabel 6: Regnskab for Irisflow koncernen 2016

3.3 Skattesats
Pa baggrund af den ovenstaende oversigt, er det nu muligt at beregne den effektive skattesats

(ETR) for den samlede koncern. Dette gares ved brug af nedenstadende model:

ETR — zBetalt skat 100
£
EBIT

I denne koncern giver det fglgende resultat:

ETR Z (3+195+88) 100 = 18,19 %
= *k =
(20 + 15,6 + 40) w7

Resultat af de samlede skattebetalinger i koncernen, vil altsa give en effektiv skattesats pa 18,19
%.
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3.3.1 WACC

Efter den effektive skattesats er fastsat, er det nu muligt at udregne de veegtede gennemsnitlige
kapitalomkostninger (WACC). De gvrige tal i denne beregning er antagelser, baseret pa SKATS
vejledning om veardiansettelse!?4, Beregning udfares saledes:

NIBD

WACC = ————
CC=wmp+n”

ra*(A=T)+ Ep T Ey * T

Verdierne der er anvendt:

Variabel Veerdi

Egenkapitalandel 70%
Fremmedkapitalandel 30%
Risikofri rente 5%
Markedsrisikopraemie 4,5%
Betaveerdi 1
Skattesats 18,19 %
Selskabsspecifikt risikotilleeg pa fremmekapital 3%

Tabel 7: WACC Veardier

Farste step i fastsettelse af WACC er egenkapitalomkostninger:

1, = risikofrirente + (f * markedsrisikopramie)

1, = 5% + (1 * 4,5%) = 9,5 %

Herefter fastsattes fremmedkapitalomkostninger:

rq = (Risikofrirente + risikotilleeg pa fremmedkapital) » (1 —t)
rq = (5% + 3%) * (1 — 18,19%) = 6,54 %

124 Vejledning om veaerdiansaettelse efter DCF-modellen, SKAT, 4.1

77



Herefter er det muligt at beregne WACC:

WACC = (Egenkapitalandel * egenkapitalomkostning)
+ (fremmedkapitalandel x fremmedkapitalomkosting)

WACC = (70% * 9,5%) + (30% * 6,54%) = 8,61 %

WACC vil i dette tilfeelde vaere beregnet til 8,61 %.

3.3.2 Veerdianseettelse
Nar den effektive skattesats og WACC er blevet fastsat, er neaeste step af beregne det fremtidige
cash flow. Det fremtidige cash flow bestar i dette eksempel af den forventede nettoindtjening
minus skattesatsen. Der medtages ikke af- og nedskrivninger.

FCF = EBIT » (1 —t)

FCF =75,6 * (1 —18,19%) = 61,85 mio. kr.

Nar der anvendes forecasting til at beregne en nutidsverdi, vil der oftest blive anvendt en leengere
periode, eksempelvis 10-15 ar. Til dette eksempel er der anvendt 5 ar, da lengden ikke har

betydning for formalet.

Periode 1 2 3 4 5
FCF 61,85 61,85 61,85 61,85 61,85
Diskontering 56,94 52,43 48,27 44,44 40,92
NPV 243

Tabel 8: Fremtidig cash flow

Herefter kan der beregnes enterprise value (EV), der bestar af cash flow for budgetperioden og

terminalperioden tilbagediskonteret med WACC.
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Tilbagediskonteringen er baseret pa den 5 arige periode, som skemaet viser. De
tilbagediskonteres med WACC der blev fastsat tidligere til 8,61 %. Beregning er illustreret

nedenfor:

ypy 6L8S 6185 6185 6185 6185 __ .
T (1,0861)" ' (1,0861)2 ' (1,0861)% " (1,0861)% ' (1,0861)5 o

Herefter skal terminalvaerdien af det fremtidige cash flow beregnes. Til dette benyttes en
veekstrate der er vaeksten i de frie pengestramme, pa 3 %. Dette er antaget baseret pa SKATS
vejledning om verdiansettelse. Terminalveerdien er fremtidsveerdi der tilbagediskonteres med
WACC fratrukket veaekstraten. Dette er illustreret nedenfor:

T mal di = FCF
erminalverdi = WACC —g
I denne koncern vil dette veere:
61,85
Terminalverdi = ——— = 1101,79 mio. kr.

8,61% — 3%

Dette skal herefter tilbagediskonteres med WACC i budgetperioden, hvilket er illustreret

herunder:

5
) = 728,92 mio. kr.

NPV af Terminalverdi = 1101,79 * (1,0861

Nar veerdien af budgetperioden og terminalverdien er beregnet, kan EV beregnes ved at summere

de to vaerdier:

EV = 243 mio.kr.+ 728,92 mio.kr. = 971,92 mio.kr.
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Det falger af ovenstaende beregning at Enterprise Value er lige 971,92 mio. kr. Herefter kan
egenkapitalen beregnes ved at summere vardien af de ikke-driftsmaessige aktiver og den
rentebaerende geeld, samt Enterprise Value. De ikke-driftsmassige aktiver er antaget at have en
veerdi der er 50 mio. kr., og den rentebarende geald er antaget at have en veerdi pa 70 mio. kr.

Koncernens totale verdi far omstruktureringen er altsa til:

Egenkapitalverdi = 971,92 + 50 — 70 = 951,92 mio. kr.

3.3.3 Opsummering

| den forgangne analyse er der blevet redegjort for veerdiansattelse ved brug af DCF-modellen,
samt de elementer som modellen bestar af. Her blev WACC benyttet til at tilbagediskontere de
fremtidige pengestremme, for at finde en nutidsveerdi.

Denne metode er anvendt, da skattesatsen er et vigtigt element i fastseattelsen af WACC, og det
er netop skattesatsens effekt pa vaerdiansattelsen der gnskes undersggt. Den effektive skattesats

er blevet fastsat, pa baggrund af de tidligere beregninger.

Ved brug af denne metode, er det blevet pavist at med en skattesats pa 18,19 %, samt de gvrige

naevnte faktorer, vil koncernen have en vaerdi pa 951,92 mio. kr.

Det gnskes nu undersggt, hvordan er koncernintern omstrukturering kan have en effekt pa den

effektive skattesats, og derved en effekt pa veerdiansettelsen af koncernen.
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3.4 Scenarie 2

Baggrund for omstruktureringen

Irisflow A/S havde i indkomstaret 2016 sit bedste regnskabsar i koncernens historie. Dette
skyldtes stigende efterspargsel pa IT-sikkerhedsmarkedet generelt, men ogsa at Irisflow Sale fik
lukket gode aftaler. Tendensen de seneste par ar i koncernen har veret, at aktiviteten i udlandet
har vaeret stadt stigende. Det har faet ledelsen til at overveje, om koncernen skal s&lges, sa den

kan fa lov til at vokse sig endnu stgrre, med en pengesteerk kaber.

Da Irisflow Koncernen oplever stigende aktivitet uden for Danmark, og samtidigt er interesseret
i at selge koncernen for den hgjest mulige pris, gnsker ledelsen belyst, om en koncernintern

omstrukturering kan have positiv pavirkning pa vaerdiansattelsen af koncernen.

Udover selve verdiansettelsesincitamentet, mener ledelsen at der er fornuftige
forretningsmaessige arsager til at lave en intern omstrukturering. Ledelsen gnsker bl.a. at veere
teettere pa den daglige drift i Irisflow Code, men gnsker ogsa at Irisflow Code skal udgere en
sterre del af koncernens samlede antal ansatte, da de derved pa lengere sigt kan spare
lgnomkostninger. Derudover er skattesatsen i Litauen veasentligt lavere end i Danmark, og pa

lzengere sigt kan det have betydning, hvis virksomheden en dag skal bruge fremmedkapitel.

Ledelsen gnsker fortsat at koncernen skal have tilknytning til Danmark, specielt fordi stifterne er
opvokset i Danmark. De gnsker dog sa vidt muligt at selskabet i Danmark ikke skal andet, end at
eje de resterende selskaber i koncernen. Derved gnsker de ikke at selve ejerstrukturen i koncernen

endres. Det vil dog betyde at ledelsen, og vaesentlige funktioner, risici og aktiver flyttes.
For at have et konkret sammenligningsgrundlag, ensker ledelsen at indkomstaret 2016 skal danne

grundlag for beregningen af veerdiansattelsen, saledes at de kan se hvad det havde betydet for

indkomstaret, hvis omstruktureringen var sket d. 1. januar 2016.
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3.4.1 Selve omstruktureringen

Omstruktureringen vil have starst betydning for Irisflow A/S og Irisflow Code, da det er mellem
disse, at der vil blive overfert funktioner, aktiver og risici. For at imgdekomme ledelsen gnske
vil ledelsens sade bliver flyttet til Litauen i Irisflow Code. Derudover vil der blive andret i alle
enhedernes interne kontraktforhold, sdledes at de interne kompensationer er pa armslengde i
forhold til omstruktureringen.

Det er centralt i omstruktureringen at Irisflow Code skal vere den nye principal, og derfor vil
veerdifulde immaterielle aktiver blive overfert fra Irisflow A/S til Irisflow Code. Det omfatter
saledes patenter, software, varemearkerettigheder og andre immaterielle aktiver, som generer
indkomst, og som ville blive handlet mellem uafhaengige parter. Det vil sige at det juridiske og
gkonomiske ejerskab over de immaterielle aktiver saledes ogsa overfares til Irisflow Code. De
immaterielle aktiver vil blive overfert til markedsverdi, altsd armslengde, og ikke indga i
beregningen.

Irisflow A/S eneste formal vil efterfalgende veere at veare holdingselskaber, og eje aktierne i

datterselskaberne.

3.4.1.1 Medarbejdere og funktioner

Alle bergrte medarbejdere i Irisflow A/S bliver tilbudt at flytte til Litauen med samme lgnvilkar,
og mister derfor ikke deres arbejde ved omstruktureringen. Ledelsen regner dog ikke med at alle
medarbejdere i Danmark flytter med, og derfor hurtigt kan spare lanomkostninger ved at ansatte
medarbejdere lokalt.

Saledes flyttes alle vasentlige funktioner og risici til Irisflow Code, og ledelsen forventer derfor

et hgjere afkast i virksomheden en fgr, da den patagede risiko skulle svare overens med

indtjeningen.
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Koncernen, og de interne transaktioner kan illustreres saledes i nedenstaende figur:

Irisflow A/S

1. Transaktion (DK)

2.
Irisflow Code Transaktion
(Principal) |
(LIT)

Irisflow Sales

(IR)

Figur 10: Oversigt over interne transaktioner efter omstruktureringen

Efter omstruktureringen sker der ikke leengere transaktion mellem Irisflow A/S og Irisflow Sales,
da Irisflow Code er den nye principal. Derfor modtager Irisflow Code kompensation fra Irisflow
Sales, da alle veaesentlige funktioner, risici og aktiver er overfart til Irisflow Code. Irisflow Sales
har ingen @ndringen i enhedens patagede risici og udfarte funktioner, og kompenseres derfor
stadig med TNMM EBIT, men nu fra Irisflow Code.

3.4.2 Sammenlignelighedsanalyse

Da softwaren ikke er &ndret i forbindelse med omstruktureringen, sa vil produktegenskaber veere
det samme som fgr. Forretningens strategi samt de gkonomiske omsteendigheder er ogsa uzndret.
Det centrale i omstruktureringen, overfgrslen af funktioner, risici og aktiver. Derfor vil
omstruktureringen andre kontraktsvilkar, hvor Irisflow Code er principal, og Irisflow A/S vil

blive til en limited risk enhed.
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3.4.3 Funktions- og risiko analyse
Nedenstaende tabeller har til formal at vise, hvordan koncernens funktioner, risici og

immaterielle aktiver bliver pavirket af omstruktureringen.

Irisflow Irisflow
AJS code
Funktioner
Planlaegning af produktionsprocessen - X
Fastleeggelse af budgetter - X
Udfarsel af selve produktionen X
Ansvarlig for anseettelser X
Kvalitetskontrol X
Lagbende optimering - X
Risici
Finansielle - X
Operationelle X
IT sikkerhed -
Immaterielle aktiver
Rettigheder - X
Udviklet software - X
Knowhow - X

Tabel 9: Fordeling af funktioner, risici og immaterielle aktiver efter omstrukturering

Omstruktureringen medfarer, at Irisflow Code overtager nasten alle vaesentlige veerdiskabende
aktiviteter i forbindelse med tilblivelsen af Irisflows produkt. Irisflow A/S skal alene sta for

kvalitetskontrol, og operationelle risici, dog sammen med Irisflow Code.
Da Irisflow Code modtager alle ejerskab over alle immaterielle aktiver og risici forbundet herved,

modtager de derfor ogsa indkomst forbundet ved det. Resultat er, at Irisflow A/S kompenseres

som limited risk entity med en TNMM baseret pa net cost plus pa 10 %.
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Irisflow Irisflow Irisflow
AJS Code
Funktioner
Salg- og markedsferingsplaner - X
Fastleeggelse af budgetter - X
Udfarsel af salgs- og markedsfaringsaktiviteter
Service og support
Ansvarlig for ansattelser - X
Lgbende udvikling - X
Risici
Finansielle - X
Operationelle - X
Kreditrisici - X
IT sikkerhed - X
Immaterielle aktiver
Kundelister - X
Brand - X

Tabel 10: Fordeling af funktioner, risici og immaterielle aktiver efter omstrukturering

Da alle veesentlige veerdiskabende aktiviteter overfgres fra Irisflow A/S til Irisflow Code, s&ndres

kontraktforholdet sig enhederne imellem. Transaktionen fra Irisflow A/S til Irisflow Sale opherer,

men andrer sig ikke i sin natur, da det nu er Irisflow Code som har overtaget transaktionen.

Eftersom de involverede parter i omstruktureringen ikke som udgangspunkt stilles bedre efter

skat, giver dette skattemyndighederne en mulighed for at justere kompensationen i forbindelse

med omstruktureringen.
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3.4.4 Simuleret regnskab for 2016 for koncernen
| nedenstaende tabel vises koncernens samlede regnskab for 2016, safremt omstruktureringen
havde fundet sted d. 1. januar 2016. Dataene skal danne grundlag for verdiansattelsen af

koncernen efter omstruktureringen.

i mio. kr. Irisflow Code Irisflow Sale  Irisflow A/S  Samlet
Oms 260 275,6 220 755,6
Omk 220 260 200 680
Ebit 40 15,6 20 75,6
Betalt skat 6 1,95 4.4 12,35
Skattesats  15% 12,5% 22% 16,34%
Net profit 34 13,65 15,6 63,25
Ansatte 110 20 80 210

Tabel 11: Regnskab for Irisflow koncernen efter omstrukturering
3.4.5 Skattesats

Pa baggrund af de opdaterede regnskabstal, er det nu muligt at udregne ny effektiv skattesats. Det
antages at det udelukkende er de individuelle skattesatser der andres, og derved bliver den

opdaterede skattesats beregnet ved:

ETR — zBetalt skat 100
£
EBIT

| dette tilfeelde giver det felgende resultat:

ETR Z (6+195+44) 100 = 16,34 %
= %k =
(40 + 15,6 + 20) o
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3.4.6 WACC
Herefter skal WACC beregnes, hvor den nye skattesats er inkluderet. Skattesatsen er det eneste

der er endret fra fgrste scenarie.

Variabel Verdi

Egenkapitalandel 70%
Fremmedkapitalandel 30%
Risikofri rente 5%
Markedsrisikopraemie 4,5%
Betaveerdi 1
Skattesats 16,34 %
Selskabsspecifikt risikotilleeg pa fremmekapital 3%

Tabel 12: WACC efter omstrukturering

Egenkapitalomkostningerne er i dette tilfeelde usendret. Dette skyldes, at den effektive skattesats

ikke indgar i beregningen. Den vil derfor i dette tilfeelde vaere:

1, = risikofrirente + (f * markedsrisikopramie)

7, = 5%+ (1*4,5%) =9,5%

Derefter beregnes fremmedkapitalomkostningerne. Her sker en andring, da den effektive

skattesats indgar som et element. Den beregnede verdi er nu:

rq = (Risikofrirente + risikotilleeg pa fremmedkapital) » (1 —t)
g = (5% +3%) * (1 — 16,34 %) = 6,69 %

Som det kan ses pa ovenstaende, er fremmedkapitalomkostningerne nu steget til 6,69 %, mod

den forhenveerende 6,54 %. Dette kan blandt andet skyldes, at de kapitalomkostninger der er

knyttet til fremmedkapitel stiger, da der nu gives et lavere fradrag for dette.
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Pa baggrund af disse nye verdier, er det nu muligt at beregne en opdateret WACC.

WACC = (Egenkapitalandel * egenkapitalomkostning)
+ (fremmedkapitalandel x fremmedkapitalomkosting)

WACC = (70% * 9,5%) + (30% * 6,69%) = 8,66 %

Den beregnede WACC e nu 866 %, hvilket skyldes @ndringen i

fremmedkapitalomkostningerne, der giver et lavere fradrag end tidligere.

3.4.6 Veerdianseettelse

Da skattesatsen og WACC nu er beregnet pa baggrund af den omstrukturering der er fundet sted
i koncernen, er det nu muligt at foretage en opdateret vaerdiansattelse.

Den effektive skattesats er faldet fra 18,19 % til 16,34 %, hvilket er resulteret i at WACC er steget
fra 8,61 % til 8,66 %. Fremgangsmaden der benyttes, er lig den der er benyttet i forrige afsnit.
Farst fastseettes det frie cash flow:

FCF = EBIT * (1 — ¢t)
FCF = 75,6 « (1 —16,34) = 63,25 mio. kr.

Herefter tilbagediskonteres det med WACC, for at finde Net Present Value:

Periode 1 2 3 4 5
FCF 63,25 63,25 63,25 63,25 63,25
Diskontering 58,21 53,57 49,3 45,37 41,76
NPV 248,21

Tabel 13: Fremtidig cash flow efter omstrukturering

Dette er beregnet ved hjalp af nedenstaende:

_ 6325 6325 | 6325 6325 6325
T (1,0866)1 ' (1,0866)%2 ' (1,0866)3 ' (1,0866)* ' (1,0866)5

NPV = 248,21 mio. kr.
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Herefter skal terminalveerdien af det fremtidige cash flow beregnes. Der anvendes igen en

veekstrate pa 3 %. Dette bliver tilbagediskonteret med WACC, som illustreret nedenfor:

T nalverdi = Fek
ermlnavaerL—WACC_g
Hvilket giver et resultat pa:
_ _ 75,6 _
Terminalverdi = —— = 1117,86 mio. kr.

8,66% — 3%
Herefter bliver dette tilbagediskonteres med WACC i budgetperioden:

5
) = 738,05 mio. kr.

NPV af Terminalvaerdi = 1117,86 * (1,0866

Nar veerdien af budgetperioden og terminalverdien er beregnet, kan EV beregnes ved at summere

de to vaerdier:

EV = 248,21 + 738,05 = 986,25 mio. kr.

Det fglger af ovenstdende beregning at Enterprise Value er lige 986,25 mio. kr. efter

omstruktureringen. Herefter kan egenkapitalen igen beregnes ved at summere verdien af de ikke-

driftsmaessige aktiver og den rentebaerende geaeld, samt Enterprise Value. De ikke-driftsmaessige

aktiver og den renteberende geeld er antaget at have den samme veerdi som tidligere beregning.

Dette er 50 mio. kr. og pa 70 mio. kr.

Koncernens totale veerdi efter omstruktureringen er altsa til:

Egenkapitalverdi = 986,25 + 50 — 70 = 966,25 mio. kr.
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3.4.7 Opsummering

Det ses altsa at veerdien, Enterprise Value, pa koncernen er steget, fra 971,92 mio. kr. til 986,25
mio. kr., som et resultat af omstruktureringen. Dette er givet, at alle antagelser udover skattesatsen
er uendret. Derfor ma veerdieendringen direkte henfares til at den effektive skattesats er &ndret.
Yderligere ses det at den beregnede egenkapital for koncernen er steget fra 951,92 mio. kr. til
966,25 mio. kr., grundet faldet af den effektive skattesats.

3.5 Delkonklusion

En koncernintern omstrukturering i en multinational koncern, efter de opdaterede OECD Transfer
Pricing Guidelines kapitel IX, kan have en direkte effekt pa veerdiansettelsen af koncernen, i det
der er beregnet en hgjere veerdi end fgr omstruktureringen. Det bemarkes dog, at selvom
omstruktureringen i casen er kommercielt velbegrundet, er dette ikke ensbetydende med, at alle
er stillet bedre efter skat. Skattemyndighederne kan have beleg for at udfordre

omstruktureringen.

Dette skyldes, at nar der veerdiansattes en koncern efter DCF-modellen, anvendes WACC der
repreesenterer kapitalomkostninger. | denne beregning indgar den effektive skattesats som en
faktor til at fastseette WACC, og der ses derfor en &ndring i vaerdiansattelsen pa baggrund af den
effektive skattesats endres.

| scenarie 1, far omstruktureringen finder sted, blev der udregnet en effektiv skattesats pa 18,19

%. Ved at anvende DCF-modellen, blev koncernen vardiansat til 971,92 mio. kr.

Efter omstruktureringen finder sted, beregnes der en effektiv skattesats pd 16,34 %. Dette
resulterer i, at koncernens veerdi stiger til 986,25 mio. kr. Det ses alts3, at et skattefald pa 1,85 %
resulterer i en veerdistigning pa 1,47 %.

Dette er givet, at alle antagelser udover skattesatsen er uandret. Derfor ma veardiandringen

direkte henfares til at den effektive skattesats er endret.

Hvorvidt omstruktureringen vil anerkendes af skattemyndighederne, vil blive diskuteret i den
integrerede analyse.
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Kapitel 4 — Integreret analyse

Som tidligere beskrevet, har elementet risiko en stor rolle, bade i forbindelse med den juridiske
fastsattelse af armslengdeprisen, men ogsa i forbindelse med betavardien i vardiansattelsen.

I det kommende afsnit vil det forsgges at analysere hvordan historiske og fremtidige skatterisici
kan handteres, da dette kan veare relevant at inddrage i forbindelse med en eventuel
opkabssituation. Risiko er et centralt element i alle koncerner, bade pa den operationelle plan og
pa det finansielle plan. Iser i forbindelse med en opkebssituation og dertilhgrende
veerdiansattelse, har risiko, og herunder skatterisiko, en stor indflydelse.

Risiko i en koncern kan defineres som verende den usikkerhed, der er forbundet med det
forventede udfald af forretningsmaessige variabler, sa som profit, omsatning, omkostninger,
markedsandele og lignende!?®. Det anses altsd for at vaere den del af de forretningsmaessige
variabler, der ikke kan forudsiges. Omvendt sa kan det antages, at alt, der ikke kan forudsiges, er
en risiko*?°.

Overordnet kan variabler der har indflydelse pa risiko opdeles i tre kategorier!?’:

mal Omverdenen
¢ Politisk usikkerhed

e Makrogkonomiske forhold
e Sociale normer

e Force majure

g lndustei |

e L everandgr-usikkerhed
e Produkt-usikkerhed
e Konkurrence-usikkerhed

=1 Koncernspecifikke

e Operationel usikkerhed

e Produktansvar

¢ Finans

Figur 11: Risiko

125 Framework for integrated risk management, Miller, 1992, s. 311
126 Framework for integrated risk management, Miller, 1992, s. 312

127 Framework for integrated risk management, Miller, 1992, s. 313
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De risici der er forbundet med omverdenen og det miljg koncernen befinder sig i, er som
udgangspunkt faktorer som koncernen selv ikke har kontrol over. Det er politiske forhold, sdsom
lovgivning, men ogsa makrogkonomiske mekanismer som inflation. Derfor rammer denne risici
ogsa de fleste pa markedet, da ingen som udgangspunkt har kontrol over det.

Industrielle risici har som udgangspunkt kun indflydelse pa alle i koncernens nearmiljg og
konkurrenter pa lige fod. Dette kan vere udsving i ravarepriser, forggelse af substituerende
produkter og konkurrenter, eller teknologisk udvikling. Overordnet forhold, som koncernen kan
have en hvis kontrol over, men kraever en proaktiv handling.

Koncernspecifikke risici omhandler udelukkende koncernen, hvilket ogsa vil sige at de selv har
fuld kontrol over dem. Der kan veere tale om produktansvar, eller finansielle problemer med

kreditorer eller debitorer.

4.1 Skatterisiko ved transfer pricing

Som neavnt ovenfor i casen, er der en hvis usikkerhed for, om SKAT vil anerkende, at
omstruktureringen er sket pa armslengde. Navnlig er det kravet til, at alle parter i
omstruktureringen skal stilles bedre end, hvis omstruktureringen ikke havde fundet sted. Som det
kan udledes i ovenstaende case, er det altsa ikke altid tilstreekkeligt at der foreligger fornuftige
kommercielle arsager bag omstruktureringen. Arsagen mé findes i et det grundlaeggende princip,

at enhederne skal anskues som selvsteendige enheder, og ikke som en samlet koncern.

Netop dette grundlaeggende princip, er med til at sikre, at koncerner ikke foretager transaktioner,
som ikke ville veere foretaget mellem uafhangige parter. Det bemarkes dog at koncernforbunde
parter vil have fordele ved at vaere koncernforbundne, og indga i transaktioner som uafhangige
parter ikke ville indga i. Opdateringen af kapitel 1X, skarper netop dette princip, ved at parterne
skal stilles bedre malt for skat. Det betyder at omstruktureringer, der alene eller, hvor
skattebetalinger indgar i arsagerne til omstruktureringen, ma forvente at kompensere den
afgivende part, med den skattefordel der kan veere ved at omstrukturere. | ovenstaende case vil
det kunne betyde at den interne transaktionen mellem moderselskabet og datterselskabet,
sandsynligt ville blive korrigeret af SKAT, da det danske moderselskab ikke bliver stillet bedre

efter omstruktureringen.
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Transfer Pricing anses for at veere et af de mest risikofyldte omrader indenfor international
beskatning. Dette skyldes primert et stigende fokus fra skattemyndighederne, der gger deres
erfaringsgrundlag. En undersggelse viser, at SKAT i 2009 gennemfgrte indkomstforhgjelser hos

multinationale koncerner, pa transfer pricing transaktioner for i alt 15,3 mia. krt?8,

Der ses ogsa et stigende pres fra udenlandske skattemyndigheder der kraever skatteprovenu, der
er opkreevet her i landet, overfart til deres egen stat da de mener sig berettiget til det'?,

Helt grundlaeggende er usikkerheden omkring transfer pricing betalinger bundet i, at det er ikke
er muligt at forudsige de eksterne eller interne variabler der kan pavirke koncernens gkonomiske
praesentation. Denne usikkerhed gger sa risikoen.

Det kan altsa laegges til grund, at en skatterisiko er en skattebetaling hvor udfaldet er anderledes
end forventet, grundet uforudsete, eller andre faktorer, end forventet. Det kan vere interne
faktorer, sasom manglende eller ikke fyldestgarende transfer pricing dokumentation, eller en

anderledes fortolkning af geeldende ret end forventet.

4.1.1 Skatterisici i multinationale koncerner

Det er ikke kun radgivere og skatteafdelingen i koncernen, der har en interesse i skatterisici. Det
er et element der bgr blive behandlet hgjere i organisationen, da risikoeksponeringen kan vere
kritisk for koncernen, bade pa lokalt niveau men ogsa for hele koncernen pa globalt plan. Det er
ikke udelukkende relevant for store koncerner, men alle multinationale koncerner der foretager

interne transaktioner.

128 Risikostyring af Transfer Pricing, Plesner Rossing, 2012, s. 2

129 Risikostyring af Transfer Pricing, Plesner Rossing, 2012, s. 2
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Det kan veaere vanskeligt at identificere de transfer pricing risici der foreligger. Overordnet set,
kan en stor del af de forskellige risici opdeles i fire grupper*3:

Transaktionsrisiko.

Operationel risiko.

Finansielle- og regskabmaessige risici.

Compliance risiko.

Figur 12: Risikotyper

Den risiko der er knyttet til selve skatteplanleegningen omkring en transfer pricing transaktion.
Hvis selve transaktionen ikke berer preeg af rutine, er risikoen endnu hgjere. Ligeledes kan

transaktioner der er usaedvanlige i forhold til koncernens normale ageren, veere af stor risiko.

Operationelle risiko opstar i forbindelse med driften af koncernen. Det kan vere antagelser i den
gkonomiske planlaegning, der ikke stemmer overens med virkeligheden, f.eks. at de budgetterede
indteegter eller omkostninger er veesentligt anderledes end de realiserede. Derved har det en

indflydelse pa fastsattelsen af armslengdeprisen.

Der kan opsta risici hvis koncernen ikke har processer og interne kontroller, de sikre at lokale
transfer pricing aftale overholdes og gennemfares. Det er yderligere en risiko, hvis der ikke er
viden om hvordan den lokale myndighed tolker og anvender reguleringen i konkrete transfer

pricing situationer.

Her kan opstd risici som fglge af manglende, eller kun delvist fuldferelse af
skattemyndighedernes dokumentationskrav. Det kan vyderligere veere en risiko, hvis
skattemyndighederne intensiverer og fokuserer pa transaktioner der er serligt risikofyldte. Dette

kan vaere immaterielle rettigheder, finansielle transaktioner og omstruktureringer mv.

130 Tax management in companies, Staubil, 2006, s. 12
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Det er ligeledes kritisk, at koncernen har fokus pa eventuelle lovaendringer eller preciseringer,
der kan fare til en gget grad af fejl i transfer pricing strategien, eksempelvis et @get
dokumentationskrav.

Ovenfor ses en handfuld eksempler pa risici. De er alle relevante, bade i den daglige drift, men
iseer i forbindelse med omstruktureringer og i opkab af en multinational koncern kan det spille
en stor rolle. Det vil herefter blive gennemgaet hvordan disse risici kan handteres, bade historisk

set og fremadrettet.

4.1.2 Historisk

| forbindelse med et opkab af en multinational koncern, og de omstruktureringer der fglger i den
sammenhang, er det en udfordring af afdsekke de skatterisici der kan forekomme. Dette skyldes
iseer maengden af variabler der skal tages hgjde for, nar der fortages due diligence undersggelser.
Udover de tidligere naevnte faktorer, skal der nu yderligere tages hgjde for struktur og
skatteplanlaegning, sammenholdt med de nye opdaterede transfer pricing guidelines kapitel 1X. |
den forbindelse skal alle kommende omstruktureringer revurderes, og muligvis de historiske

omstruktureringer der fandt sted op til opkabet.

Hvis den opkebte koncern har udegvet en for aggressiv skatteplanlegning i forhold til
kompensation af transfer pricing generelt, herunder omstruktureringer, kan dette have historisk
indflydelse, safremt en skattemyndighed veelger at revidere disse omstruktureringer og den

tilhgrende dokumentation.
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4.1.3 Historisk korrigering

Safremt de historiske transaktioner ikke anerkendes af skattemyndighederne, betyder dette i
veerste fald betyder at de kan korrigere historiske transaktioner, sa den opkgbende koncern hafter
for de yderligere skattebetalinger, safremt de tidligere transaktioner ikke var armslengde.

For at afdeekke denne risiko, kan koncernen foretage visse forebyggende tiltag.

Prisnedseettelse

Erkleeringer, garantier og inderstaelser

Skatteforbehold

Forsikring

Figur 13: Forbehold ved opkgb

Det vil i det kommende afsnit beskrives hvordan kgberen af en virksomhed kan forholde sig, hvis

det opstar en skattebetaling pa baggrund af den kegbte virksomheds historie far opkebet.

Farste mulighed er et simpelt afslag i prisen. Safremt der er blevet kompenseret forkert i en
arrekke, og skattemyndigheden foretager en korrektion af transaktionerne, er selve den

skattebetaling der foreligger ret malbar og handterbar.

| forbindelse med kab og salg af virksomheder, er det muligt at medtage et omfattende katalog af

seelger-garantier og erklaringer i overdragelsesaftalen®?.

Virksomhedsoverdragelser er den type aftaler hvor der oftest afviges fra aftalte, set i forhold til
andre typer aftaler, iseer grundet det sker pa tvers af landegraenser. Det er derfor sarligt kritisk at

den overdragelsesaftale der udformes tager hgjde for dette*2.

131 Kgb og salg af virksomheder, Hansen & Lundgren, 2014, s. 199

132 Kgb og salg af virksomheder, Hansen & Lundgren, 2014, s. 260
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Nar der afgives en garanti i overdragelsesaftalen, betyder det, at selgeren pa objektiv basis
indestar for, at et vist forhold i aftalen bestar eller udvikler sig pa en bestemt made. Omvendt, sa
afgives en erklaering baseret pa selgers faktiske viden, samt eventuelt den viden han efter
omstaendighederne burde have besiddet. Her foreligger altsa en bevisbyrde for at det erklarede
forhold ikke er opfyldt, samt at selger har handlet culpgst. Forskellen mellem en garanti og en

erkleering, ligger altsé i hvem der skal baere risikoen hvad der er ukendt for begge parter.**®

En indestaelse bestar af en garanti der afgives pa basis af viden som kaber besidder eller burde
besidde. | den forbindelse er det vigtigt at papege, at en indestaelse kan paberabes efter
overdragelsen har fundet sted. Det kan altsa argumenteres at den er mere byrdefuld i denne

sammenhang.

Der findes et skatteforbehold i dansk lovgivning, der grundet det faktum, kun er gaeldende hvis
én part af virksomhedsoverdragelsen er dansk. Det falger af skatteforvaltningsloven®** § 28, at
overdragelsen altsa kan veere betinget af at skattemyndighederne ikke pa en eller anden made har
@ndrer den skattemaessige virkning der er aftalt. Dette kunne eksempelvis veere en anfaegtelse af
vaerdianseettelsen!®®, Det er dog svert at anvende i praksis grundet de transaktioner der finder
sted, ofte er for komplekse. Omvendt betyder det i praksis, at safremt man benytter et
skatteforbehold i overdragelsen, ofte er fordi man er i tvivl om det skattemessige udfald, og

dermed “inviterer” man skattemyndighederne til at se n&ermere pa aftalen.

Det falger af kabelovens!® § 57, at s&fremt man gnsker at traede tilbage fra en allerede indgéet
handel, skal der sa vidt muligt tilbagefares ydelser i samme stand som ved overdragelsen, hvilket

kan veere vanskeligt i virksomhedsoverdragelser.

133 Kgb og salg af virksomheder, Hansen & Lundgren, 2014, s. 261
134 Bekendtggrelse af skatteforvaltningsloven, LBK nr. 1267 af 12/11/2015
135 Kgb og salg af virksomheder, Hansen & Lundgren, 2014, s. 309

136 Bekendtggrelse af lov om kgb, LBK nr. 140 af 17/02/2014
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Den sidste mulighed er at tegne en forsikring i forbindelse med overdragelsesaftalen. Dette er
relevant hvis der er identificeret en reekke skatterisici, men parterne gnsker at begraense deres
ansvar, da de er uenige om hvem der skal hafte safremt det bliver aktuelt. Yderligere sa er
forsikringsaftalen underlagt de vilkar som falger af policen, i stedet for kabsaftalen.

Ulempen er dog, at netop grundet denne usikkerhed, kan selve forsikringen blive meget
omkostningsfuld at tegne. | praksis er det dog sjeelden at skattegarantier der vedrerer transfer

pricing forhold og koncern intern handel er omfattet af forsikringsaftaler'®’.

4.1.4 Fremadrettet skatterisiko

Skatterisikoen omkring overdragelsesaftalen kan ogsa vere relateret til fremtiden.

| stedet for at aftale forbehold og klausuler der er betinget af fremtidige skattebetalinger i selve
overdragelsesaftalen, kan man med brug af den gkonomiske teori, lade denne risiko direkte

pavirke overdragelsessummen.

Udgangspunktet, som redegjort i det gkonomiske afsnit, er at investorer vil kraeve et hgjere afkast,
for at patage sig en hgjere risiko. | forbindelse med en verdiansettelse, kan denne fremtidige
skattebetaling have en direkte indflydelse pa det fremtidige cashflow. Her er en mulighed for at,
der under searlige forhold, kan indregnes en konkret selskabsspecifikt risikotilleeg, nar
egenkapitalafkastkravet skal fastsattes i forbindelse med vaerdiansettelsents,

Det serlige forhold der er gaeldende, kraever at den virksomhed der er del af overdragelsen, som
helhed er mere risikofyldt end de virksomheder der danner grundlag for fastsattelsen af beta-

veerdien. Det er saledes et ekstra tilleeg, i fastsettelsen af egenkapitalomkostningerne.

Det antages at, safremt det opdaterede OECD Transfer Pricing Guidelines kapitel 1X har en
indflydelse pa en mulig forggelse af koncernens skattebetalinger, og derved risikovurderingen,
vil forgge den betaveerdi der repraesentere koncernens risiko overfor markedet. Dette vil derfor
have direkte indflydelse pa vaerdiansattelsen.

137 M&A Forsikringer, Bech-Bruun, 2016, s. 10

138 SKAT, Transfer Pricing; kontrollerede transaktioner; veerdianseettelse, 2013, afsnit 4.1.2.5
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Som neevnt i tidligere afsnit er betaveerdien fastsat ved denne metode:

NIBD
Be = Bat (Ba — Ba) * ( E )
Ba. = Risiko forbundet med driften
Ba = Systematisk risiko pa geeld
NIBD
(Ba — Ba) * ( T ) = Risiko forbundet med finansiering

Nedenfor ses den betaveerdi der svarer til koncernens samlede risiko.

Driftmeessig risiko  Finansiel risiko Samlet risiko Betaveerdi
Lav Lav Meget lav 0,40 - 0,60
Lav Neutral Lav 0,60 - 0,85
Lav Hgj Neutral 0,85-1,15
Neutral Lav Lav 0,60 - 0,85
Neutral Neutral Neutral 0,85-1,15
Neutral Hoj Hgj 1,15-1,40
Hgj Lav Neutral 0,85-1,15
Hgj Neutral Hgj 1,15-1,40
Hgj Hgoj Meget hgj 1,40+

Figur 14: Betaveerdier

Hvis det antages at betaveerdien nu er fastsat til 1,2 grundet den ggede risiko i forbindelse med
driften, mod den tidligere anvendte veerdi pa 1, vil dette resultere i at koncernen efter
omstruktureringen vil have en vaerdi pa 807,61 mio. kr., imod den tidligere veerdi pa 966,25 mio.

kr. Der ses altsa et fald i veerdien pa 16,4 %.

Det kan konkluderes at det er muligt at anvende en risiko for fremtidige skattebetalinger, til at

reducere verdiansattelsen.
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4.2 Dispositionskorrektioner

Ved en dispositionskorrektion kan skattemyndigheden anfegte en transaktion, og derved
korrigere det retlige indhold hvilket kan forgge den samlede indkomst og derved den
skattepligtige indkomst, med hjemmel i ligningsloven § 2.

For at der kan foretages en dispositionskorrektion skal visse betingelser vere opfyldt:

e Skattemyndighederne kan pavise et interessefellesskab.

e Skattemyndighederne kan bevise eller sandsynliggere, at den foretagne transaktion ikke
har karakter af normale forretningsmassige transaktioner. Dvs. at indhold eller
udformning er usaedvanlig i forhold til en normal markedsbestemt transaktion.

e Det ma antages at de usaedvanlige forhold netop skyldes interessefeallesskabet.

Dispositionskorrektioner adskiller sig fra en armslaengdekorrektion, da den er langt mere
omfattende, da den kan tilsidesattelse hele den faktiske transaktion®°.

Problematikken opstar, nar det skal vurderes om muligheden for dispositionskorrektioner er
blevet udvidet i forbindelse med BEPS-projektet, eller de blot er blevet preeciseret. Denne
sondring er kritisk, i det en pracisering vil betyde at retspraksis er uendret og det
dispositionskorrektioner frit kan anvendes pa transaktioner der er fundet sted forud for BEPS-
projektet.

Omvendt, hvis det findes at der er tale om en reel opdatering af reglerne, kan det blive mere
problematisk at anvende dispositionskorrektioner bagud, og dermed en lavere risiko i forbindelse

med virksomhedsoverdragelsen.

| forbindelse med BEPS-projektet, er parternes adfeerd blevet inddraget langt mere, og spiller nu
en vasentlig starre rolle. Kravene til, om der kan foretages en dispositionskorrektion er ogsa
blevet vaesentligt lempede, sa der nu blot skal vurderes om en transaktion savner kommerciel
rationalitet. Disse forhold vurderes at veere sa veesentlige, at der er tale om en opdatering og ikke

en precisering, og bgr derfor ikke accepteres efter dobbeltbeskatningsoverenskomster der er

13% Dispositionskorrektioner i lyser af BEPS (I), Arne Mgllin mfl., 2016, s. 1
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forud for BEPS-projektet!?. Det kan altsé argumenteres, at der er en vaesentlig lavere risiko for
dispositionskorrektioner pa transaktioner der er fundet sted far dette.

4.4 Delkonklusion

Det er i det forgange afsnit redegjort hvorledes de skatterisici der er forbundet med Transfer
Pricing i multinationale koncerner kan handteres, i forbindelse med et eventuelt opkeb. Der
fandtes flere forskellige tilgange til problemstilling alt efter, om der er tale om historiske eller
fremtidige skattebetalinger. | begge tilfeelde gjaldt det, at risikoen for yderligere skattebetalinger

har en indflydelse pa prisfastsattelsen.

I forbindelse med historiske skattebetalinger, blev det konstateret at der kan anvendes
prisnedsattelser, forbehold i kontrakten, skatteforbehold eller forsikringer til at imgdekomme
uforudsete historiske skattebetalinger. Ved usikkerheden omkring fremtidige skattebetalinger,
kan selve risikoen omkring dette have en direkte indflydelse pa verdiansattelsen pa
kebstidspunktet, og prisen reflekterer derfor risikoen. Dette har en negativ indflydelse pa

veerdiansattelsen, da et risikotilleeg medfarer en lavere vurdering.

Der foreligger vyderligere en risiko for at skattemyndighederne kan foretage en
dispositionskorrektion, hvor hele transaktionen tilsidesattes. Denne risiko vurderes at veere gget,
da kravene for at udfagre en dispositionskorrektion er blevet lempet. Dette kan ogsa finde sted,

safremt transaktionen ikke anerkendes af skattemyndighederne.

140 Dispositionskorrektioner i lyser af BEPS (I), Arne Mgllin mfl., 2016, s. 5
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Konklusion

Siden OECD lancerede opdateringerne til Transfer Pricing Guidelines i forbindelse med BEPS
projektet, har det vaeret klart, at en opdatering af kapitel 1X var uundgaelig. Arsagen skal findes
I, at navnligt to afsnit, om risiko, og anerkendelse af transaktionen blev flyttet fra kapitel X om
omstruktureringer til kapitel I om armslaengdeprincippet. Det ventede udkast til opdateringen af
Kapitel IX blev offentliggjort i juli 2016 af OECD. Den endelige version er endnu ikke udgivet,
men &ndringer bliver af principiel karakter bliver naeppe &ndret. Derfor er emnet meget aktuelt
netop nu, og det er pa baggrund heraf undersggt, hvilken indvirkning det opdaterede kapitel IX
kan have pa en veerdiansattelse af en multinational koncern efter en omstrukturering, som faglger

det opdaterede kapitel.

For at besvare ovenstaende er de relevante BEPS opdateringer blevet analyseret for at synliggere
konformiteten i udkastet til opdateringen af Kapitel 1X. Ligeledes er kapitel IX i Transfer Pricing
Guidelines fra 2010 blevet analyseret for at kortleegge relevante endringer.

Som felge af opdateringen af BEPS projektet, er de mest markante s&ndringer i det opdaterede
kapitel IX, at de afsnit der omhandler risiko og anerkendelse af transaktionen, er flyttet til kapitel
I. Denne opdatering skyldes at disse afsnit har en mere generel anvendelse end blot
omstruktureringer. Dernast er selve indholdet i det opdateret Kapitel IX andret, saledes at der
nu er et skeerpet krav til, hvordan virksomhederne anses som stillet bedre, end for
omstruktureringen. Z&ndringen er at effekten af omstruktureringen skal males for skat. Det
betyder skattemyndigheder far starre mulighed for at korrigere omstruktureringer som sker af
rene skattemassige hensyn. Opdateringen skyldes, at OECD gnsker, at omstruktureringer skal
ske af fornuftige kommercielle arsager, og ikke ske pa baggrund af klassisk profitmaksimering.
Det bemarkes ogsa, at hvis der forekommer uoverensstemmelser mellem skattemyndighederne,
hvorvidt de egentlig er stillet bedre, bliver dette begraenses ved at vurdere omstruktureringerne
far skat.

Ydermere foreligger et udvidet substanskrav, som er afledt af at der nu i hgjere grad leegges veegt
pa den faktiske adferd, fremfor de kontraktuelle forhold. Dette geres, for at sikre at der i
forbindelse med omstruktureringer ikke flyttes immaterielle aktiver til tomme selskaber i
lavskattelande. Det kreeves at virksomheden skal have en hvis gkonomisk aktivitet, samt kunne

beere risikoen af det omstrukturerede aktiv.
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| forleengelse af den juridiske analyse blev der opstillet en fiktiv case om koncernen Irisflow, til
det formal at vise hvordan en omstrukturering kan have betydning pa veerdiansattelsen af en
koncern, samt, hvordan det opdaterede kapitel 1X kan pavirke den.

| scenarie 1, far omstruktureringen fandt sted, blev der udregnet en effektiv skattesats pa 18,19
%. Ved at anvende DCF-modellen, blev koncernen veaerdiansat til 971,92 mio. kr.

Efter omstruktureringen fandt sted, blev der beregnet en effektiv skattesats pa 16,34 %. Dette
resulterede i, at koncernens veerdi steg til 986,25 mio. kr. Der viste saledes, et fald i den effektive
skattesats pa 1,85 % som resulterede i en veerdistigning pa 1,47 %.

Dette skyldes, at verdiansattelsen beregnet efter DCF-modellen anvender WACC som
diskonteringsfaktor og repraesenterer fremmedkapitalomkostningerne. Beregningen af
veerdiansattelsen indgar den effektive skattesats som en faktor til at fastseette WACC, og der ses
derfor en @ndring i veerdiansattelsen pa baggrund af den effektive skattesats &ndres.

Det skal det bemarkes, at selvom omstruktureringen i casen var kommercielt velbegrundet, er
det ikke sikkert, at veerdistigningen i praksis ville ske, da alle parter ikke var bedre stillet for skat,
efter omstruktureringen. Netop dette viser at det opdaterede kapitel IX kan have indflydelse pa

vaerdianseaettelsen.

Slutteligt blev det analyseret hvorledes skatterisici, der er forbundet med Transfer Pricing i
multinationale koncerner kan handteres, i forbindelse med et eventuelt opkeb. Der fandtes flere
forskellige tilgange til problemstilling alt efter, om der var tale om historiske eller fremtidige
skattebetalinger. | begge tilfelde gjaldt det, at risikoen for yderligere skattebetalinger kan have
en indflydelse pa prisfastsattelsen af koncernen.

| forbindelse med historiske skattebetalinger, blev det konstateret at der kan anvendes
prisnedsattelser, forbehold i kontrakten, skatteforbehold eller forsikringer til at imgdekomme
uforudsete historiske skattebetalinger. Ved usikkerheden omkring fremtidige skattebetalinger,
kan selve risikoen omkring dette have en direkte indflydelse pa verdiansattelsen pa
kebstidspunktet, og prisen reflekterer derfor risikoen. Dette har en negativ indflydelse pa
veerdianseettelsen, da et risikotilleg medferer en lavere vurdering.

Der foreligger yderligere en risiko for at skattemyndighederne kan foretage en
dispositionskorrektion, hvor hele transaktionen tilsidesattes. Denne risiko vurderes at veere gget,

da kravene for at udfgre en dispositionskorrektion er blevet lempet.
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Perspektivering

| forbindelse med at OECD lgbende far implementeret BEPS-projektet, og de respektive kapitler
af Transfer Pricing Guidelines bliver gjort konformt, falger der en forhabentligt en ensartet
beskatning pa tveers af medlemslandene. Det ma under alle omstendigheder vare hensigten.
Udfordringen for OECD, har dog veeret at udforme et regelset der skal sikre skattegrundlaget for
de respektive stater, men stadig bevare koncernernes globale ageren. Iseer omstruktureringer der
involvere immaterielle aktiver, der flyttes til lavskattelande, har veeret en udfordring. 1 2012 blev
der foretaget rekordhgje indkomstforhgjelser af SKAT pa hele 21 milliarder i Danmark.

Det ses dog ofte, at disse indkomstforhgijelser verserer i retssystemet i arevis, og ender i begge

parter indgar et forlig. Det er derfor uklart, hvor meget der reelt ender i statskassen4L,

Det netop omtalte kapitel 1X, omhandlende omstruktureringer i multinationale koncerner, sgger
at imgdekomme denne udfordring med den forventede opdatering. Hvorvidt dette er lykkedes,
kan altid diskuteres, men reelt set kan et definitivt svar kun komme, pa baggrund af faktisk
anvendelse i praksis.

Hvorledes det kan bekraftes via praktisk anvendelse, er endnu en udfordring. Er opfordringen en
succes, hvis der inddrives flere skatter? Eller ferre? Kan det konkluderes at, safremt
skattemyndighederne foretager feerre indkomstforhgjelser, sa er transaktionerne i hgjere grad er
pa armslengde? Der er mange interessante made at gribe problemstillingen an pa.

Yderligere ville det veare interessant at udfere en konkret maling pa et immaterielt aktiv, som
flyttes til et land, med lavere selskabsskat. | den sammenhang kunne der findes den konkrete
@ndring i kompensationen, fordi effekten af omstruktureringen nu males for skat. I samme
forbindelse ville det veere yderst interessant at undersgge, om man i praksis kan stille alle parter
bedre efter en omstrukturering malt far skat, selvom det ikke er skattemaessige overvejelser, som

ligger bag omstruktureringen.

Denne afhandling har primert belyst OECD’s Transfer Pricing Guidelines kapitel X, og det
BEPS-projekt der farte til selve opdateringen, fra det tidligere OECD Transfer Pricing Guidelines

kapitel IX fra 2010. Det kunne derfor veere interessant, at fglge denne opdatering i praksis.

141 http://www.dr.dk/nyheder/penge/skat-snydt-milliarder-af-77-multinationale-koncerner
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Forkortelser og definitioner

» BEPS: Base Erosion and Profit Shifting

« CUP: Uncontrolled Price Method
« DBO: Dobbeltbeskatningsoverenskomst
« DCF: Discounted Cash Flow

« EBIT: Earnings Before Interest and Tax

ETR: Effective Tax Rate (effektiv skattesats)

EV: Enterprise Value

FCF: Free Cash Flow

IP: Intellectual Property

LL: Ligningsloven

MNK: Multinational koncern

» OECD: Organization for Economic Cooperation and Development

« T: Tax

« TNMM: Transactional Net Margin Method

* TP: Transfer pricing

» TPG: TP Guidelines

« WACC: Weighted Average Cost of Capital

« Koncernselskab: Skal forstas som et selskab i en multinational koncern, som
» herigennem er interesseforbundet med gvrige afhangige selskaber i

* koncernen

« Uafhaengig transaktion: En transaktion, der foretages mellem uafheangige

« parter pa markedsvilkar, som derved falger armslaengdeprincippet
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Veardiansaettelse scenarie 1:

Variabel Veerdi

Egenkapitalandel 70%
Fremmedkapitalandel 30%
Risikofri rente 5%
Markedsrisikopremie 4,50%
Betaveerdi 1,00
Skattesats 18,19%
Selskabsspecifikt risikotilleeg fremmedkapital 3%
Egenkapitalomkostning 9,50%
Fremmedkapitalomskostning 6,54%
WACC 8,61% 0,0861
Nutidsveerdi af frit cashflow i
budgetperioden:
EBIT 75,6 FCF efter 61,8483
skat: 6
Periode 1 2 3 4 5
FCF 61,84836 61,84836 61,8483 61,8483 61,8483
6 6 6
Diskontering 56,94 52,43 48,27 44,44 40,92
NPV 243,00
FCF FCF + 3% p.a.
Veerdiberegning FCF/(WACC- veekst per ar (3%))
Veerdi 1101,79
Diskontering 0,66
NPV 728,92
Nutidsveerdi budgetperioden 243,00
Nutidsveerdi terminalperioden 728,92
Enterprise value 971,92
Enterprise value 971,92
Markedsveerdi af ikke-driftsmassige aktiver 50
Mrakedsverdi af rentebzerende geld -70
Verdi af egenkapital 951,92
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Veardiansattelse scenarie 2:

Egenkapitalandel 70%
Fremmedkapitalandel 30%
Risikofri rente 5%
Markedsrisikopremie 4,50%
Betaveerdi 1,00
Skattesats 16,34%
Selskabsspecifikt risikotillzeg 3%
fremmedkapital

Egenkapitalomkostning 9,50%
Fremmedkapitalomskostning 6,69%
WACC 8,66%

Nutidsveerdi af frit cashflow i

budgetperioden:

EBIT 75,6 FCFefter 63,2469
skat: 6

Periode 1 2 3 4 5
FCF 63,24696  63,24696 63,2469 63,2469 63,2469

6 6 6
Diskontering 58,21 53,57 49,30 45,37 41,76
NPV 248,21
FCF FCF + 3% p.a.
Veerdiberegning FCF/(WACC- vakst

per ar (3%))

Veerdi 1117,86
Diskontering 0,66
NPV 738,05
Nutidsveerdi budgetperioden 248,21
Nutidsveerdi terminalperioden 738,05
Enterprise value 986,25
Enterprise value 986,25
Markedsverdi af ikke-driftsmaessige aktiver 50
Mrakedsveerdi af rentebaerende geeld -70
Verdi af egenkapital 966,25
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Regnskaber:

Regnskab for Irisflow koncernen far omstrukturering:

i mio. kr. Irisflow Code Irisflow Sale Irisflow A/S Samlet
Oms 220 275,6 260 755,6
Omk 200 260 220 680
Ebit 20 15,6 40 75,6
Betalt skat 3 1,95 8,8 13,75
Skattesats 15% 12,5% 22% 18,19%
Net profit 17 13,65 31,2 61,85
Ansatte 80 20 110 210
Regnskab efter omstruktureringen:
i mio. kr. Irisflow Code Irisflow Sale Irisflow A/S Samlet
Oms 260 275,6 220 755,6
Omk 220 260 200 680
Ebit 40 15,6 20 75,6
Betalt skat 6 1,95 4.4 12,35
Skattesats 15% 12,5% 22% 16,34%
Net profit 34 13,65 15,6 63,25
Ansatte 110 20 80 210
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