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Gennem mange ar har den sakaldte A/B model varet et af de foretrukne
veerktgjer ved generationsskifte. Det skyldes nogle skattemaessigt favorable
afgarelser fra Skatteradet fra 2003 om bl.a. veerdianszttelsen ved denne
form for generationsskifte. Praksis er efterfglgende strammet.

| en afgerelse fra 2019, SKM2019.371.SR, er der gjort endeligt op med
denne gunstige praksis om verdiansattelsen, men dog saledes, at Skattera-
det har besluttet at indremme et vist varsel, fgr de nye verdiansettelses-
principper finder anvendelse.

I. Indledning

Reglerne om beskatning ved generationsskifte er gennem de sidste 50 ar blevet lempet
lgbende pa en reekke omrader. | 1970"erne kunne en arving, der ikke var i familie med
arvelader, risikere at skulle betale op til 90 % i arveafgift — altsa ud over den avancebe-
skatning, der skulle ske ved arveudlagget. Men i de seneste 50 ar er der indfart mange
vaesentlige skattemaessige lempelser. Bl.a. kan naevnes en markant lempelse af gave- og
arveafgifterne (som maske nu fremadrettet bliver delvis tilbagefert), adgang til successi-
on i levende live, og fastsettelse af en passivpost ved overgang af en erhvervsvirksom-
hed ved overdragelse med succession. Og serligt kan i denne sammenhang fremhaves
veerdianseettelsescirkuleret, cirkulaere nr. 185 af 17.11.1982, herunder +/- 15 pct.-reglen,

som i mange tilfelde har dannet grundlag for skattemassigt fordelagtige dispositioner.
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Hovedparten af disse regler er dog lgbende blevet justeret i tilfelde, hvor de har affgdt
utilsigtede skattemaessige fordele. Eksempelvis kan navnes “pengetankreglen”, som

begreenser adgangen til succession ved overdragelse af aktier.

Skattemaessige konstruktioner ved generationsskifte af aktier

Gennem tiden har opfindsomheden veeret stor, nar det drejer sig om at fa en virksomhed
overdraget til barn med en lav beskatning og ikke sjeldent saledes, at den &ldre genera-
tion trods overdragelsen bevarede den bestemmende indflydelse over virksomheden. |
mange tilfelde blev opfindsomheden dog ikke kronet med held.

Nytegning til favarkurs

I en ledende sag afgjort i 1958 af Hgjesteret, ref. i UfR 1958.1164 H, havde en fader
ladet sine bgrn nytegne aktier i faderens selskab til en fordelagtig kurs, hvorved en del af
selskabets veerdier tilflad sgnnen. Denne konstruktion blev tilsidesat af skattemyndighe-
derne og efterfalgende af Hgjesteret, der antog, at forskellen mellem markedskursen og
sgnnens tegningskurs skulle beskattes som gaveoverdragelse af en tegningsret fra fade-
ren til sennen med deraf falgende avancebeskatning af faderen ved afstaelse af tegnings-
retter og gaveafgift hos sennens af hans fordel ved at kunne tegne aktier til en favorabel

kurs.

Stgvsuger-sagen

En af de forste sager, hvor faderen sggte at gennemfare et generationsskifte af sit drifts-
selskab ved opdeling af aktierne i A- og B-aktier, var en sag afgjort af det daverende
Ligningsrad i 1989, ref. i TfS 1989.7 LR. Sagen pakaldte sig en del opmarksomhed.(!)

| denne sag havde en familie planlagt et generationsskifte pa en efter nutidens malestok

primitiv made.

1 Ligningsradets afgarelse blev kommenteret af blandt andet advokat Finn Thomsen i Skattepolitisk
Oversigt 1988, 314 ff., hvor sagen blev omtalt som ”stgvsugersagen”-
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Faderen og et holdingselskab, som tilhgrte sennerne, ejede samtlige aktier i driftsselska-
bet, der gnskes generationsskiftet. Aktierne i driftsselskabet patenktes opdelt, saledes at
faderen fik aktier med 10-dobbelt stemmeret, mens aktierne, der var placeret i sgnnernes
holdingselskab, fik enten eksklusiv udbytteret eller 5 gange udbytte i forhold til faderens
aktier. Pa denne made ville veerdien af driftsselskabet lgbende overga til sennernes hol-
dingselskab, mens faderen bibeholdt den bestemmende indflydelse i driftsselskabet.

Det davaerende Ligningsrad fandt(?, at planen betgd en sa vesentlig og afgerende &n-
dring af alle aktionzrers rettigheder, at samtlige aktier i driftsselskabet matte anses for
afstaet og vederlagt fuldt ud eller for en dels vedkommende ved modtagelse af de nye
A- og B-aktier. Der ville falgelig blive tale om avancebeskatning af samtlige aktionarer
ved denne vedtaegtsendring, hvis den planlagte model blev gennemfgrt. Den patenkte
fremgangsmade var herefter uinteressant.

Realisationsbeskatning som fglge af vedtaegtsendringer

Efterfglgende blev det ved revision af aktieavancebeskatningsloven i 2005 i forarbejder-
ne til loven anfart falgende, der fundamenterer en praksis, hvorefter vedtaegtsendringer
kan medfere avancebeskatning af aktionaerer. Bl.a. anfgres det i motiverne at:

’Det beror pa en konkret bedemmelse af sagens omstaendigheder, hvorvidt vedtaegtsaen-
dringen ma sidestilles med afstaelse. Ved denne vurdering vil der navnlig skulle henses
til indholdet af endringerne, herunder om de rettigheder, der er knyttet til en aktiepost,
gennem en vedtaegtsendring far et sa vaesentligt andet indhold, at der reelt ikke leengere
er identitet mellem aktierne for og efter @ndringen. Endvidere vil der skulle henses til
aktionarkredsens sammensatning - herunder om selskabet er ejet af fa aktioneerer, der
eventuelt har et interessefeellesskab, eller om selskabet er ejet af en bred kreds af inve-
storer - sammenholdt med bevaeggrundene for vedtegtsendringerne, og hvad der i gv-

rigt opnas herved savel skattemaessigt som gkonomisk.

2 Afgarelsen blev truffet med henvisning til SKAT 9, 1986, (Hgjesterets dom af 5. september 1986 sag |
446/1985) samt Landsskatteretten kendelse af 23. september 1986 (Skat 11,1986)
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Vedtegtsendringer, der medfgrer en forskydning af aktionarernes gkonomiske ret-
tigheder, f.eks. ved &ndring af retten til udbytte, udbyttefordelingen eller en fastfrysning
af kursveerdien for en del af aktierne, vil normalt vere at anse for en sa vasentlig ind-
holdsmaessig endring, at disse tilfeelde skattemaessigt vil veere at sidestille med afstaelse.

/ndres de gkonomiske rettigheder knyttet til en aktieklasse, f.eks. ved ophavelse af en
ret til forlods udbytte, mens der formelt ikke foretages @&ndringer i andre aktieklasser,
vil ogsa aktier tilhgrende andre aktieklasser kunne anses for afstaet, idet andringen
medfarer en forskydning af de skonomiske rettigheder, som ogsa bergrer de aktier, som
ikke umiddelbart er bergrt af vedteegtsendringen.”

Sidenhen er mange overvejelser vedrarende generationsskiftemodeller blevet forkastet
som falge af, at selskabets vedtaegter er @ndret til fordel for den yngre generation, hvor
vedtaegtsendringerne i sig selv medfarer beskatning hos savel den &ldre som yngre ge-

neration.
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1. A/B-modellen

De farste afgerelser vedrarende den i dag velkendte og af skattemyndighederne aner-
kendte A/B-model sa farste gang dagens lys i 2002 og 2003.

Fremgangsmaden har typisk vearet den, at aktierne i driftsselskabet, der skal genera-
tionsskiftes, opdeles i A- og B- aktier, hvorefter A-aktierne tillegges en forlods udbytte-
ret af en sadan starrelse, at kursen pa B-aktierne falder til kurs 100. B-aktierne erhverves
herefter af den yngre generation.

Nar A-aktionarerne pa et tidspunkt har modtaget det aftalte forlods udbytte, og selska-
bet i gvrigt er konsolideret, afvikler A-aktionarerne deres aktier, eksempelvis ved et
salg til det udstedende selskab (driftsselskabet) i forbindelse med en kapitalnedseettelse i
driftsselskabet.

| den farste afgarelse truffet af Told- og Skattestyrelsen, SKM2002.683.TSS, var der
tale om optagelse af en ledende medarbejder. A-aktionarerne skulle her forlods have
udloddet et givet belgh. For sa vidt angik tegningskursen vedrgrende B-aktierne bemzer-
kede Told- og Skattestyrelsen pa den ene side blot, at "at den kurs, medarbejderen skulle
tegne til, ville komme til at afspejle anparternes vaerdi, nar der var taget hgjde for den
begraensede ret til udbytte.”

Dog bemearkede Told- og Skattestyrelsen, at der ikke var spurgt til, hvorvidt tegnings-
kursen for de nye B-aktier var for lav. Der blev derfor ikke taget stilling til spgrgsmalet
om, hvorvidt der var overdraget tegningsretter til B-aktionarerne, jf. om denne problem-
stilling i ovennaevnte dom fra 1958.(3)

| den faglgende sag, ref. i SKM2003.66.LR, havde selskabet forud for opdelingen i A- og
B- aktier tilbagekabt nogle aktier fra nogle udtreedende aktionzrer. Prisen for disse akti-
er dannede grundlag for spgrgerens forslag om sterrelsen af den forlods udbytteret.

$ UfR 1958.1164 H
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Rentefaktoren

Told- og Skattestyrelsen samt Ligningsradet bemarkede, at de blivende aktionzrer - i
modsetning til de udtradte aktionarer - forst fik tilfart veerdien af de hidtidige aktier i
form af forlods udbytteret over en arreekke. Der skulle derfor indga en rentefaktor ved
beregningen af stgrrelsen af det forlods udbytte. Denne faktor blev i senere afgarelser

anfgrt som en lgbende opskrivning af det resterende forlods udbytte.

Risikofaktoren

Dernaest bemarkede Ligningsradet, at de hidtidige aktionerer lgb en vis risiko, idet det
ikke var givet, at de hidtidige aktionarer rent faktisk fik udloddet det forventede forlods
udbytte. Denne risikofaktor skulle pa samme vis som rentefaktoren indga ved fastleeg-
gelse af starrelsen af det forlods udbytte.

Meget kunne tyde pa, at Told- og Skattestyrelsen og Ligningsradet havde veeret noget
usikre pa disse afgarelser. Told- og Skattestyrelsens afgarelse ref. i SKM2002.683.TSS
blev truffet 1. oktober 2001, men farst offentliggjort 23. december 2002, altsa ca. 15
maneder efter, at afgarelsen var truffet. Ligningsradets afgerelse ref. i SKM2003.66.LR
blev truffet allerede 18. juni 2002. Der gik saledes mere end et halvt ar, fgr afgarelsen
blev offentliggjort.

A/B modellen har imidlertid i arene herefter veeret meget udbredt som led i generations-
skifte, og i forskellige varianter, hvor eksempelvis den arlige renteopskrivning af det
resterende, endnu ikke udloddede udbytte har varieret fra fa procent til op til 6-7 pct.

Tillgb til praksiseendring vedrgrende A/B modellen
Den 18. december 2018 traf Skatteradet afgerelse i en sag om en model, som havde vis-
se lighedspunkter med A/B-modellerne. Afgarelsen er ref. i SKM2019.30.SR.

Meget summarisk refereret var det tanken at etablere et nyt selskab, hvor forholdet mel-
lem den aldre og yngre generation et langt stykke ad vejen svarede til A/B-modellen,

nar etableringen af denne model var tilendebragt.
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Men i den pagaldende sag var der tale om et ganske andet udgangspunkt end i de sa-
kaldte A/B-modeller.

Det var saledes i denne sag tanken, at den aldre generation skulle stifte et nyt felles
investeringsselskab sammen med barnene. Bgrnene skulle tegne A-anparter til kurs 100,
medens foraeldrenes selskab skulle tegne dels en mindre post stemmesteerke B-anparter,
saledes foreldrene dermed havde den bestemmende indflydelse i det nye investerings-
selskab, og dels en starre post C-anparter og da til en betydelig overkurs.

Det var tanken at udforme C-anparterne saledes, at de gav ret til forlods udbytte, svaren-
de til den betalte overkurs plus en forrentning pa 6 pct. p.a., svarende til, hvad en uaf-
hangig investor efter familiens opfattelse ville have kraevet for at stille kapital til radig-
hed.

Nar overkursen plus forrentning var tilbagebetalt til C-anpartshaveren (forzldrenes sel-
skab) i form af forlods udbytte, var det tanken, at de til C-anparterne knyttede stemme-
og udbytterettigheder bortfaldt, derved at C-anparterne blev tilbagekabt og annulleret af
det udstedende selskab, dvs. af det feelles investeringsselskab.

Spergsmalet i sagen var blandt andet, hvorvidt bgrnene under disse forudsatninger kun-
ne tegne anparter til kurs 100.

Det var her Skattestyrelsen opfattelse, at bgrnenes risiko for tab henholdsvis udsigt til

gevinst ikke kunne fare frem til kurs 100.

Risikofaktoren

Skattestyrelsen var i den konkrete sag i forbindelse med skannet over fordelingen af
handelsverdien for de enkelte anpartsklasser af den opfattelse, at den i sagen valgte mo-
del medfarte, at C-anpartshaverne patog sig en risiko for ikke at fa det fulde forlods ud-
bytte, og dermed en risiko, der oversteg barnenes risiko, da bgrnene havde tegnet anpar-
ter til kurs 100. Med andre ord var synspunktet dette, at gik det skidt for det feelles inve-
steringsselskab, ville bgrnene lide et forholdsvis begraenset tab og et langt mindre tab
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end C-anpartshaverne, der med en forholdsvis lille nominel investering, men til en bety-

delig overkurs, ville kunne lide et betydeligt tab.

Gevinstfaktoren

Samtidig hermed var det Skattestyrelsen opfattelse, at bgrnene erhvervede en fordel i
form af en gevinstmulighed, hvis indtjeningen blev bedre end forventet. Blev der kon-
stateret et ekstraordinert stort overskud, der oversteg C-anpartshaverens forlods ret til
overskud, ville dette “overskydende” belgb blive fordelt efter den nominelle anpartska-
pital, og ikke efter det faktiske indskud. Og da bgrnene havde tegnet anparter til kurs
100, mens C-anpartshaverne havde tegnet et relativ lille, nominelt antal anparter, men
med et stort indskud, ville bgrnene modtage en uforholdsmaessig stor andel af dette
”overskydende” belgb.

Skattestyrelsen indstillede til Skatteradet, at ved prisfastsattelsen af barnenes anparter
skulle der tages hgjde for den pageeldende struktur, herunder bgrnenes gevinstmulighed.
Opgarelsen af den formueforskydning, der tilflad bernene som falge af den skitserede
struktur og den asymmetriske mulighed for gevinst og tab kunne efter skattemyndighe-
dernes opfattelse for eksempel ske ved hjelp af eksempelvis Black-Scholes modellen
eller binomialmodellen

Skatteyderen anferte heroverfor bl.a., at hvis der skulle tages hensyn til bgrnenes ge-
vinstmulighed, var der tale om en praksisendring i forhold til A/B-modellen, da den
konkrete sag havde en betydelig lighed med A/B-modellen.

Hertil anfarte Skattestyrelsen, at det i alle afgarelser drejede sig om at finde de korrekte
handelsveerdier, hvilket ogsa havde varet forudsatningen i sagerne om de sakaldte A/B-
modeller. Selv om “veardien af gevinstmuligheden” ikke havde indgaet i de tidligere
skan i sager med A/B-modeller, medfarte dette efter Skattestyrelsens opfattelse ikke, at
det ikke kunne anfgres i den konkrete sag.

Skatteradet tiltradte Skattestyrelsens indstilling, men foretog en reservation for sa vidt
angik A/B-modellen. Skatteradet anfarte saledes, at:
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’Det er Skatteradets vurdering, at dispositionen, der sperges til, ikke er sammenlignelig
med dispositioner, hvor der er tidligere afgarelser fra Ligningsradet og Skatteradet om
verdianszttelse, herunder afggrelserne om A/B-modellerne. Der kan allerede derfor

ikke veere tale om en praksisskerpelse i den konkrete sag.”

SKM2019.371.SR
Den 25. juni 2019 traf Skatteradet herefter afgerelse i en traditionel A/B-sag, ref. i
SKM2019.371.SR.

Som fglge af afggrelsen SKM2019.30.SR fra december 2018 skulle der efter Skattesty-
relsens opfattelse tages hensyn til den asymmetriske gevinstmulighed og tabsrisiko ved
opgerelsen af kursen pa de aktier, der gnskedes nytegnet til kurs 100 samt starrelsen af
den forlods udbytteret, som tilkom de hidtidige aktionzrer.

Skatteradet fulgte her ikke Skattestyrelsen indstilling.

Skatteradet tiltradte pa den ene side, at der var grundlag for at anvende veardiansattel-
sesprincipperne fra sagen SKM2019.30.SR, hvor der var medtaget en “gevinstmulig-
hed” ved opgarelsen af kursen pa de aktier, der gnskedes nytegnet til kurs 100 samt star-
relsen af den forlods udbytteret, som tilkom de hidtidige aktionarer. Men Skatteradet
afviste at anvende denne beregningsmodel i den nu foreliggende sag. Skatteradet anfarte

ngermere, at:

’Skatteradet gnsker dog ikke at lade dette element indga i vaerdiansettelsen pa nuva-
rende tidspunkt, men farst efter en frist pa 6 maneder fra offentliggerelsen af et styre-
signal, idet et sadant element ikke tidligere er inddraget i verdiansattelsen i sammen-
lignelige situationer, og da Skatteradet finder, at der er tale om en praksisaendring. Fri-

sten gaelder alene for sammenlignelige A/B-sager.

Skattestyrelsen vil udsende styresignalet, hvor der vil vere en frist pA 6 maneder til at
disponere, for der henses til veerdien af ““en gevinstmulighed**. Efter dette tidspunkt vil
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vaerdien af en “gevinstmulighed” som beskrevet i Skattestyrelsens sagsfremstilling blive
inddraget i veerdiansattelser, nar de konkrete forhold begrunder dette.

Ved dispositionstidspunktet forstas det tidspunkt, hvor gevinstmuligheden overfares som
led i A/B-arrangementet, dvs. typisk ved overdragelsen af aktierne eller nytegning af

kapital.”
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