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1 Summary

Restructuring is a concept used in legal matters as different ways to change a distinct
corporate structure, in some cases into several different combinations. This can appear
as associated company or as a parent/subsidiary structure. The restructuring can be

carried out as taxable or non-taxable restructuring.

The main purpose of this master’s thesis is to analyse the consequences of a
restructuring under company law and tax law, including the recently passed L110
(Act 343, 18. April 2007).

The first part of this master’s thesis will deal with the company law in which a general
issue asset and liabilities valuation. In company law a restructuring shall follow the
company law regulations, when concerning exchange of share, transfers of assets,

mergers, and division.

Exchange of share and transfers of assets is not a company law concept, but is regulated
in the company law by among others the non-cash contribution. Mergers and division
has there own legislations within company law which has very specific order that
should be followed.

The second part of this master’s thesis deals with tax law, where one distinguishes

between the taxable or non-taxable restructuring.
The taxable restructuring follows the common tax laws principles.

It is also possible to implement a non-taxable restructuring. This can be done via the
succession principle. This means that the receiver succeeds in acquisition-time, -place,
and -intention. Even if a transfer via succession in many cases is referred to as non-
taxable transfer, is this not completely true as one usually talks about tax postponement.
The receiver steps into the transferor tax position i.e. the receiver takes over the
transferor tax charge and the tax which should be paid on taxable transfer’s, the tax will

be postponed until the receiver transfer from the assets.

To use the non-taxable version in a restructuring situation a company had to have a legit
business reason to get approval. This changed with the final passage of L110, it is now
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possible to implement a restructuring without asking approval. However L110 stipulates

further demands which shall be fulfilled.

Evan thought a restructuring is possible in company law, the company should be aware
of that it may not be possible in tax law i.e. it is not always possible to implement a

restructuring non-taxable.

It is still possible to use both sets of rules in the tax law. Our current estimate is that in
simple and straightforward restructuring the new set of rules can be used with

advantage, while more complex restructuring will continue to use the approval system.
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2 Indledning

Motiverne til en omstrukturering kan veere mange og forskelligartede. De afhanger af
de involverede parter og de gaeldende retsregler pa omradet. Her spiller sarligt selskabs-
og skatteretten vaesentlige roller, da deres muligheder og restriktioner vil kunne a&ndre
de forudsatninger, der la til grund for beslutningsprocessen. Der er i litteraturen
konsensus omkring de generiske forhold, der kan betyde, at en omstrukturering i en
eller anden form er ngdvendig. Det kan veaere generationsskifte, synergigevinster
gennem fusioner eller spaltninger, sikring mod fjendtlige overtagelser, fremtidens
indtjening m.m. Alle disse forskellige og mangeartede motiver er i sagens natur

underlagt den gaeldende lovgivning.

Der er netop vedtaget et lovforslag L110 - Loven giver mulighed for, at man nu arbejder
med et todelt regelset, som giver mulighed for at gennemfare en omstrukturering enten
gennem det normale ansggningssystem eller det nye regelsaet, som laegger op til en

objektivisering af reglerne.

Det interessante er, hvilke muligheder det nye regelszt indeholder og hvad det egentlig
er, som man skal vaere opmarksom pa, hvis man velger at gere brug af det nuvaerende
regelset. Det er ligeledes interessant at fa undersggt hvor meget selskabsretten og
skatteretten korrelerer i forhold til deres indbyrdes begreber og hvor de supplerer og

begraenser hinanden i forhold til at kunne fa gennemfart en omstrukturering.

De forskellige regelsat stiller krav til de parter, der bliver involveret alt efter hvilken
situation og motiv, der ligger til grund. Disse krav stilles til bade virksomhedsejeren
eller ejerne samt de radgivere som bistdr dem. Det er ikke uden betydning hvilken
kvalitet af radgivning, man far i en omstruktureringssituation, da myndighederne ikke
godkender alle argumenter eller de forudsztninger, der ligger til grund for ansggningen,
ligesom bade ejer og radgiver skal kunne se et stykke ind i fremtiden og vere i stand til

at vurdere, hvad der er muligt, og hvad der er mere tvivisomt.

Ligeledes er der et behov for at sikre, at radgiveren kan gennemskue og diversificere de
problemstillinger, der udspringer af, at man veelger at &ndre pa selskabets struktur — her

teenkes searligt pa de selskabsretlige og skattemaessige aspekter. Derfor er det vigtigt at
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opna en forstaelse for de faldgruber som begge regelsat indeholder, saledes man kan

treeffe den rigtige beslutning i den konkrete situation.
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3 Metode

3.1 Juridisk metode

Ved juridisk metode tages udgangspunkt i to muligheder:

Ved den farste, anvender man udelukkende de litteraere skrifter, man har til radighed, og
forsgger at finde bevis pa, at man selv har ret. Her tager man ikke hensyn til, at man i

sidste ende skal overbevise dommeren.

Den anden mulighed er, at man satter sig i modpartens (dommerens) sted og herefter
forsgger at finde argumenter, der kan overbevise ham om, at den fremsatte pastand har
hjemmel i loven. Man bruger derfor ikke tid pa at overbevise sig selv, men tager

udgangspunkt i at kunne overbevise modparten hvis denne evt. er i tvivl.

Selvom udgangspunktet er forskelligt, ma man forvente, at konklusionen vil blive
nogenlunde ens, fordi der som oftest bliver fulgt en retsnorm, som er geldende for

begge.!

3.1.1 Betydning for projektet

Vi vil tage udgangspunkt i den farste metode, idet vi farst vil undersgge lovtekster,
hvad de siger, og hvilken betydning de har, men hvor der er flere
fortolkningsmuligheder, og hvor der ellers kan opsta tvivl om galdende ret, vil vi
benytte os af andre kilder end udelukkende lovteksten, det veere sig domspraksis,
juridiske bgger, tidsskrifter, vejledninger mm..

3.2 Retspositivismen (Objektive krav)

Jeremy Bentham, en af retspositivismens teoretikere, har iseer preeget den skandinaviske
realistiske retsvidenskab. Jeremy Bentham adskiller retten, som den er, fra hvad den bar
vare. Den farst nevnte, mente Bentham, at man kunne lgse igennem erfaring, dvs.
gennem littereere studier. Den sidst nevnte mente han, man kun kunne lgse gennem

politik og moralske anskuelser. Kort sagt bliver der tale om en todeling.

! Lauridsen, Preben Stuer, Om ret og retsvidenskab, kapitel 8
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Vi har sa valgt at anvende den farste indgangsvinkel, dvs. at vi kun ser pa kravene for at
gennemfare en omstrukturering ud fra et retspositivistisk synspunkt. Vi ser altsa kun pa
paragrafferne, og fortolker dem ikke som sadan, men undersgger derimod udelukkende

hvilke krav, der skal veere opfyldt for at opna et retskrav.
Retspositivismens centrale punkt er, at man adskiller ret og etik.

Indenfor den positivistiske tankegang interesserer man sig ikke for hvad der er

etisk/moralsk rigtigt, men tager derimod udgangspunkt i konkrete facts.

3.2.1 Betydningen for projektet

Vores behandling af de objektive betingelser for omstrukturering, bygger pa Jeremy
Bentham teori om, at hvad retten er, er ngdvendigvis ikke det samme som det den bar
veere. | tilknytning til de objektive betingelser for omstrukturering, jf. AL, ApL, FUSL,
vil vi udelukkende koncentrere os om, hvad retten er. Der vil saledes ikke blive taget
hensyn til hvad retten bar veere.

3.3 Hermeneutikken (Subjektive krav)

Hermeneutikken bygger i modsatning til positivismen pa logik eller opbygget seedvane.
Det er ikke loven, der er i centrum, men derimod traditionen. Hvad man gjorde i gar,
gor man ogsa i dag, medmindre man kan overbevise samfundet med argumentation om,
at det man vil &ndre bliver mere rigtigt. Dvs. det som man kan overbevise de andre om,

er ret.

3.3.1 Betydning for projektet

Der er i tre? af metoderne inden L110 et krav om, at der er opnet tilladelse til at udfgre
dem. Her er det et spgrgsmal om hvad man kan overbevise myndighederne om, at man
skal have lov til, dvs. et spgrgsmal om hvorvidt, der kan argumenteres for, at
dispositionen er forretningsmassigt begrundet. Denne del af projektet, der omhandler

tilladelsen, vil blive behandlet ud fra et hermeneutisk synspunkt.

2 Aktieombytning, tilfersel af aktiver og spaltning.
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4 Afgreensning/Problemformulering

Hovedformalet med denne afhandling er at analysere de selskabsretlige og
skattemaessige konsekvenser ved en omstrukturering herunder inddragelse af
L110 vedtaget ved lov nr. 343 af 18. april 2007.

Der bliver foretaget mange og forskelligartede omstruktureringer i Danmark hvert ar.
Til disse regler harer der omfattende domspraksis, iser pa det skattemaessige omrade.
Selskabsretten derimod er i litteraturen ikke behandlet pa samme omfattende made, man
ma dog erkende, at der er stort samspil mellem de to regelsat, og man kan derfor ikke
behandle dem isoleret, men ma have kendskab til begge dele for at opna en samlet

forstaelse. Skatteretten forudsetter, at de selskabsretlige regler er opfyldt.

Afhandlingen vil forsgge at behandle de selskabsretlige problemstillinger. Afhandlingen
vil fremhave og behandle de selskabsretlige hjarnestenselementer og problemstillinger,
samt analysere dem med henblik pa at fa fremhaevet vaesentlige problemstillinger, der
kan opstd ved en omstrukturering. Dernast vil afhandlingen behandle de skatteretlige
elementer pd samme made som den selskabsretlige del, saledes at fellesdelen, som
bestar af bl.a. det subjektive krav, vil blive behandlet forst. Herefter vil de objektive
elementer for de enkelte omstruktureringsmetoder bliver inddraget og behandlet.
Afhandlingen vil analysere og vurdere, hvor der ligger faldgruber, man skal vere
opmarksom pa, og domspraksis vil blive brugt som gennemgaende illustration i den

sammenhang.

Til de enkelte omstruktureringstyper vil L110 nu lov nr. 343 af 18. april 2007 blive
inddraget, da denne giver nye muligheder for omstrukturering, dette regelsat kan
benyttes sidelgbende med det nuveaerende ansggningsregelset. De vigtigste
bestemmelser i det nye regelset vil blive fremhavet, analyseret og vurderet. Her vil
serligt hgringssvar og kommentarer blive inddraget for at give et samlet billede.
Dernaest vil muligheder og ulemper ved at bruge det ene eller andet regelsat blive

analyseret og inddraget til en samlet konklusion.

Afhandlingen bygger pa de problemstillinger der er fremheaevet positivt i

problemformuleringen. Det betyder, at vi har selskabsretlig og skatteretlig afgraenset os
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ud fra et vasentlighedskriterium. Bade inden for selskabsretten og skatteretten vil der
derfor kunne findes omrader, som er behandlet i relation til omstrukturering, men som
vi har valgt fra. Afhandlingen tager udgangspunkt i de tidligere og nye regler, der
geelder for omstrukturering. Udgangspunktet er de geeldende danske og EU retlige
regler, der geelder pa omradet.

Afhandlingen omhandler udelukkende nationale omstruktureringer og udelukkende
aktieselskaber, som defineret ud fra dansk ret. KSL § 33 C vil derfor ikke blive
inddraget, da denne omhandler de successionsregler, der gelder ved nere medarbejdere
og familiemedlemmer, hvilket ikke er afhandlingens udfordring. Heller ikke
generationsskifte problemstillingerne vil blive fremhavet positivt, men der vil veere
emner, hvor de bliver behandlet som en illustration af praksis. Denne afhandling har til
formal udelukkende at fokusere pa de vigtigste selskabs- og skatteretlige aspekter.
Arsregnskabsloven vil blive inddraget i det omfang den fremmer forstéelsen de

aspekter, der fglger af en omstrukturering.

Sambeskatningselementet vil ikke blive berert, da dette ligger ud over selve
omstruktureringssituationen, og de krav der falger med en sadanne. Der vil givetvis
veere situationer hvor en koncern struktur grundet en omstrukturering frembringer
nogen meget relevante problemstillinger, men det vurderes at ligge uden for

afhandlingens fokus.
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5 Selskabsretlige regler

5.1 Verdiansattelse af virksomhed

Fastseettelse af en virksomhedsvardi er ikke en gvelse, der ender med et tal, man kan
seette to streger under, da der grundet de mange implicitte momenter foreligger en
subjektiv vurdering. Denne subjektivitet vil altid veere tilstede, da selve taldelen i en
virksomhedsvurdering som regel kun er en lille del. Der ligger en ganske stor mangde
value-drivers i selv en virksomhed af begraenset starrelse, som vil kunne pavirke en

vurdering i enten positiv eller negativ retning.

I en vurderingssituation er der muligt at statte sig til Told og skat cirkulere nr. 9 fra
2000 om verdiansxttelse af aktier og anparter. Dette cirkulere kan vejlede i
veerdifastsettelsen af aktier mellem nertstdende, hvor veerdien af aktierne eller
anparterne ansattes til handelsvaerdien, dog med hjalpemidler, der tager stilling til evt.
faste ejendomme, associerede selskaber, goodwill og udskudt skat i de involverede
selskaber®. En vurdering, der leegger vaegt pa en vardiansattelse af aktiverne kaldes en
substansveerdimetode. Hvad angar verdiansattelse af goodwill, sd kan den vere
forbundet med betydelige vanskeligheder i de tilfelde, hvor der ikke foreligger en
branchekutyme eller hvor den ikke tidligere har veeret genstand for overdragelse mellem
uafhangige parter. Her vil Told og skat cirkuleere nr. 10 fra 2000 om veerdiansettelse af
goodwill finde anvendelse bade ved overdragelse interesseforbundne parter og mellem

uafhangige parter.*

Cirkulare nr. 9 er som sadan ikke bindende for skattemyndighederne pa samme made
som f.eks. 1982 cirkuleret er. Det skal inddrages i vurderingen safremt der foreligger et
gaveelement. Derfor kan skattemyndighederne i princippet tilsideseette en vurdering,

udarbejdet ud fra cirkuleeret til fordel for en vurdering udarbejdet efter andre principper.

En af grundene til at arbejde ud fra cirkulererne er, at man derved forsgger at sikre, at

de interesseforbundne parter opfylder det grundleeggende skattemaessige krav, om at det

¥ Schmidt, Christian Lindekilde, Dansk skattemassig vaerdianszttelse, Retsvidenskabeligt Tidsskrift
2005.28

* Eriksen, Claus Hedegaard, Myndighedernes adgang til at korrigere i parternes veerdiansattelse,
Retsvidenskabeligt Tidsskrift 2005.4
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er et realitetsindhold, der knyttes til i de dispositioner, som beskatningen skal foretages

i, frem for dispositionens ydre formelle form.

Safremt parterne ikke er interesseforbundne, vil der veare en formodning om, at de har
modsat rettede interesser i at fa aktierne verdiansat til det, som de er verd i
markedsmaessig henseende. En vardiansattelse kan derfor som udgangspunkt antages

at blive fastsat ud fra et realitetsindhold.

Selve handelsveerdien af aktierne vil ud fra en corporate finance tankegang skulle findes
ved at dele virksomhedens fremtidige pengestreamme op i en budget og en
terminalperiode og sa udregnes veerdien ud fra det, en DFC. Ved unoterede
virksomheder er det ikke kutyme at arbejde med en terminalperiode, hvilket man skal
vaere opmaerksom pa ved verdiansattelsen. Alternativt kan man bruge forskellige Peer
metoder for at fastsatte aktiernes veerdi, eller man kan velge andre Cash flow modeller
f.eks. EVA modellen. For en narmere gennemgang af forskellige metoder til
verdiansattelse henvises til RR.2003.09.0024.°

5.2 Tilfarsel af aktiver

Tilfarsel af aktiver er ikke et selskabsretligt begreb. Selskabsretligt vil en tilfarsel af
aktiver skulle folge de selskabsretlige bestemmelser, der gelder ved apportindskud.
Saledes har det skattemaessige begreb tilfarsel af aktiver” sit selskabsretlige modstykke

i begrebet "apportindskud”.

5.2.1 Apportindskud

Apportindskud kan defineres som indskud af andre veerdier end kontanter, jf. AL § 6,
stk. 1, nr. 1.. Selskabsretten omhandler for sa vidt alle typer apportindskud, herved
menes, at det kan veare en maskine eller en debitor, blot det pagaldende aktiv

overholder definitionen i AL § 6.

Selve reglerne indeholder ingen belgbsmassige over- eller undergraenser, og er derfor
underlagt de sikkerhedsbestemmelser, som selskabsretten forskriver

> Der bar gares opmarksom pa at ved anvendelse af de forskellige Cash Flow modeller skal nd til samme
resultat, samtidig skal det understreges, at der er et utal af muligheder for at manipulere med tallene alt
efter hensigt.

10



Selskabsretlig og selskabsskatteretlig omstrukturering

Ved indskud af kontanter, er der i sagens natur ikke behov for en ekstern
vurderingsmand, mens der ved indskud af andre veerdier f.eks. et aktiv kreeves, at der
udarbejdes yderligere dokumentation. Iflg. AL & 6 skal der fremgd af
stiftelsesdokumentet vedr. apportindskud, at det er af gkonomisk verdi, hvilket skal
kunne vurderes gkonomisk inden for monetere rammer. | loven er der direkte forbud
mod indskud af arbejdsforpligtelse og fordringer pa stiftere, heller ikke om de er sikret
ved pant. Denne regel stemmer ogsd overens med de generelle regler om absolutte

forbud mod aktionzrlan.®

De serlige rettigheder eller stifterfordele”, AL § 6, stk. 1, nr. 3-4, skal oplyses, idet de
ligeledes kan veere med til at underminere selskabets gkonomi. Dette medferer dog en
forpligtelse til at stifterfordele og andre aftaler, der medferer vaesentlige gkonomiske
forpligtelser for selskabet leegges abent frem i stiftelsesdokumentet. Aftaler som er
oplyst i stiftelsesdokumentet (eller burde vere oplyst), men ikke godkendt ved
stiftelsen, kan ikke paberabes overfor selskabet hvilket hjemler ugyldighed, jf. AL § 6,
stk. 5. Af samme grund anfagrer Kriger, at der i praksis ikke har veeret alarmerende

problemer, hvad angar misbrug af reglerne.’

Ved tilfgrsel af en hel virksomhed, stiller AL 8 6a stk. 2 yderligere krav, om at der skal
udarbejdes en abningsbalance med uforbeholden revisorpategning. Derudover skal
vurderingsberetningen ogsa indeholde en beskrivelse af det indskudte, jf. AL § 6a, stk.
1, nr. 1til 4.

Selve abningsbalancen kan godt tage udgangspunkt i en stiftelse, der sker med
tilbagevirkende kraft, dog ikke laengere tilbage i tid end det indskydende selskabs

regnskabsafleeggelse muliggar. Maksimalt 18 maneder.

Selve vurderingen skal foreligge umiddelbart, sa tet pa som muligt inden den
konstituerende generelforsamling jf. § 6a, stk. 3 heraf falger at ” vurderingen ma ikke
veere foretaget tidligere end 4 uger far den konstituerende generalforsamling”. Der

bliver ogsa stillet krav til vurderingsmendene og deres kvalifikationer, hvilket fremgar

® Andersen, Paul Kriiger, Aktie- og anpartsselskabsret, s. 136
” Andersen, Paul Kriiger, Aktie- og anpartsselskabsret, s. 134

11
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af lovteksten, som understeger, at det skal veere fagkyndige vurderingsmand/reg. el.

statsaut. revisorer.

Lovteksten preeciserer ogsa, at selve vurderingen skal foretages pa ny, hvis denne frist
ikke overholdes — Seerlig interessant er det, at vurderingsmanden ikke blot kan anfare, at
denne star ved sin erklaring, men at en ny skal udferdiges. Herved gares opmarksom
pa, at vurderingsmandene safremt en ny wvurdering skal foretages sikrer sig, at

periodens resultater er blevet bogfart, samt at balancen er blevet ajourfart.®

Det kan ikke antages, at indskud af en aktiebeholdning som sadan er en virksomhed, og
der er derfor ikke krav om udarbejdelse af en abningsbalance. | praksis vil en sadan
alligevel ofte blive fremlagt, sarligt i forbindelse med nystiftelse af et holdingselskab.’
Safremt virksomheden er underlagt eller har valgt frivillig revision skal

abningsbalancen vere revideret og have en blank revisionspategning.

Fastsaettelse af en objektiv aktieveerdi er ikke problematisk, safremt virksomheden er
noteret pa en bars, vaerdien pa bgrsen ma antages at veaere den korrekte prisfastsettelse
ud fra et markedsmaessigt synspunkt. Er der derimod tale om en unoteret virksomhed,
ma man udregne veerdien baseret pa verdien af budget og terminal perioder for at na
frem til den markedsmaessige veerdi af egenkapitalen®, jf. afsnit 5.1.

Selskabsretlig vil en fejlvurdering kunne resultere i, at AL § 113 hjemler et muligt krav
mod stifteren om tilbagebetaling ved uretsmassig udlodning. 1 konkursmaessig
henseende vil der ogsa vere en mulighed at kreve tilbagebetaling, safremt
overdragelsen er sket inden for konkurslovgivningens omstadelsesfrister, dvs. 2 ar far
fristdagen, der skal i den forbindelse henvises til konkurslovens § 64 stk. 2. Til sidst vil
man ikke kunne udelukke, at civilretslige segsmal kan blive en konsekvens af en

fejlvurdering.**

Safremt veerdiansattelsen af aktierne / apportindskuddet er for lav, vil dette vaere at

betragte som overkurs, hvilket er skattefrit efter SEL § 13 stk. 1 nr. 1. Denne situation

® Werlauff, Erik, Selskabsret, s. 194f

% Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 34

10 Andersen, Per Vestergaard, Corporate finance & governance, gkonomi, strategi, veerdiskabelse
1 Werlauff, Erik, Selskabsret, s. 199
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vil kunne udlgse bestemmelser omkring ansvarspadragende adferd jf. § 140, men

skattemaessigt er en overvurdering neutral.

En for hgj vurdering af aktierne / apportindskuddet, vil skattemaessigt ogsa veere neutral,
hvis forskelsbelgbet ikke overstiger aktiekapital plus en evt. angivet overkurs. | stedet
nedreguleres anskaffelsessummen for aktierne - dvs. at der ligger en latent, foreget ABL
- beskatning pé aktierne.*? Selskabsretligt vil der vare tale om stiftelse/nytegning til
underkurs, dette er ulovligt, jf. AL § 13, stk. 1. Er en stiftelse/nytegning til underkurs
gennemfart, sa er der selskabsretligt ikke hjemmel til tilbagekaldelse af registrering, ej
hellere har Erhvervs og Selskabsstyrelsen mulighed for at erklare selskabet som sadan

ugyldigt.*® Der vil dog vaere mulighed for at erstatningskrav efter AL §§ 140 og 141.

Der henvises i denne forbindelse til TfS 2001.173 V, hvor myndigheder ville statuere
maskeret udlodning, hvilket ikke blev gennemfert da forskelsbelgbet ikke oversteg
aktiekapital + overkurs:

Havde der i ovenstdende sag foreligget en situation, hvor forskelsbelgbet oversteg
aktiekapital + overkurs, sa ville der givetvis vaere blevet statueret udlodning, jf. LL § 16

A, altsd maskeret udbytte.™
5.3 Aktieombytning

5.3.1 Aktieombytning og nystiftelse af selskabet

De serlige selskabsretlige regler ved en aktieombytning er i overvejende grad baseret
pa apportindskudsreglerne, som er behandlet i afsnit 5.2.1 ovenfor.

En aktieombytning vil selskabsretlig vere at anse som indskud af veerdier mod vederlag
i aktier evt. delvis kontanter i det modtagende selskab. Safremt der sker nystiftelse i
forbindelse med ombytningen, vil der selvfelgelig ikke veere mulighed for kontant
vederlag, men udelukkende vederlag i aktier i det nystiftede selskab. Nystiftelse er i

praksis den mest anvendte version til oprettelse af holdingselskaber f.eks. som led i et

12 Werlauff, Erik, Kompendium i selskabsskatteret, PDF udgave 2008, s. 202

3 Werlauff, Erik, Selskabsret, s. 198

1 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 34, Werlauff, Erik, Kompendium i
selskabsskatteret, PDF udgave 2006, s. 202, Andersen, Paul Kriiger, Aktie- og anpartsselskabsret, s. 459.
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generationsskifte. Dette kan ggres bade skattepligtig og skattefrit, jf. henholdsvis afsnit
6.5 og afsnit 7.8. Figur 1 viser hvilken effekt en aktieombytning har i forbindelse med

holdingdannelse.

For aktieombytningen Efter aktieombytningen

B A/S (Nyt)

Erhvervende
AASS selskab
Erhvervede
selskab
A A/S
Erhvervede
selskab

Figur 1: Aktieombytning nyt holding selskab

Det der indskydes er et aktiv, her forstaet som en aktiepost ved etablering af en
holdingstruktur. Safremt selskabets egenkapital har en mindre nominel verdi end det
indskudte, vil der for aktieselskaber skulle hensettes til overkurs eller
stiftertilgodehavende ved stiftelse jf. ASL § 111 stk. 2.

Ved nystiftelse af et selskab, er der selskabsretligt et krav om, at der ved apportindskud
foreligger en vurderingsberetning,’ generelforsamlingsgodkendelse og registrering hos
E&S. Serup anfarer, at det indskydende selskab eller holdingselskabet optager de
indskudte aktier til kostprisen for klasse B og til indre veerdi som klasse C.*® Begge
selskabstyper optager sadanne kapitalandele i moder / holding til kostpris ved farste
indregning. Efterfglgende har C klasse som Serup angiver mulighed for at indregne til
indre verdi, det bemarkes at dette har B for sa vidt ogsa har muligheden, hvis de

veaelger det.

1> Se afsnit 5.2.1
18 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 593
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Efter ARL § 122 stk. 3 skal en eventuel forskel mellem vurderingsberetningen og

kostprisen afskrives og aktiveres som goodwill i koncernregnskabet.’

5.3.2 Aktieombytning mellem allerede eksisterede selskaber

Er de to selskaber allerede eksisterende, kan motivet veere at etablere en
koncernstruktur. Her vil der veere tale om et apportindskud af det selskab, der bliver
erhvervet og derfor indgar som datter i den nye struktur. Figur 2 viser et eksempel hvor
to eksisterende virksomheder, gar sammen i en koncernstruktur, deraf ogsa
benaevnelsen “uegentlig fusion”, da ombytningen til forskel fra en egentlig fusion ikke
ender med at veere ét selskab.

Far aktieombytningen Efter aktieombytningen
A A/S
Erhvervede B A/S
selskab Erhvervende
selskab
A A/IS
B A/S Erhvervede
Erhvervende selskab
selskab

Figur 2: Aktieombytning, eksisterende selskab

Selskabsretlig medfarer det en kapitaludvidelse,’® der skal vedtages pa
generelforsamlingen med 2/3 flertal, jf. AL 8 78. Da kapitalforhgjelsen gennemfares
ved apportindskud geelder den normale fortegningsret ikke, jf. AL § 30 stk. 1. og

forhgjelsen kan gennemfares med almindelig vedtsegtsmaessigt majoritet.*®

7 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 592

18 \Vederlaget kunne evt. delvis/helt erleegges i form af moderselskabets egne aktier, Ramskov, Bent,
Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 32

19 Ramskov, Bent, Veardiansettelse af aktier — et spgrgsmal om forudsigelighed, SR Skat 2002.362

15



Selskabsretlig og selskabsskatteretlig omstrukturering

5.4 Fusion og Spaltning

| dette afsnit gennemgas de selskabsretlige regler for fusion og spaltning. Da reglerne er
naesten identiske, har vi valgt at behandle dem under et. Hvor der forekommer regler,
der kun geelder for fusion henholdsvis spaltning vil disse blive fremhavet. Der er taget
udgangspunkt i reglerne, der er geeldende ved LBK nr. 649 af 15/06/2006, som a&ndret
ved LOV Nr. 108 af 07/02/2007. Farst defineres de to begreber fusion og spaltning for

at fastsla forskelle og ligheder.

5.4.1 Fusion

AL § 134. angiver to typer af fusion gennem absorption og fusion gennem kombination

5.4.1.1 Fusion gennem absorption AL § 134, 1. punktum.

Ved en fusion gennem absorption er tale om, at et selskab overdrager alle selskabets
aktiver og forpligtelser til et andet selskab, hvorefter det indskydende selskab®® opharer
uden likvidation. Det modtagende selskab® er et eksisterende selskab, der fortseetter
efter fusionen. Vederlaget betales til det indskydende selskabs aktionarer og ikke til det

indskydende selskab. Figur 3 illustrerer et eksempel pa en uegentlig fusion.

For fusionen Efter fusionen
A A/S B A/S B A/S
Indskydende Modtagende Modtagende
selskab selskab selskab

Figur 3: Fusion gennem absorption

I eksemplet er aktionzrerne i det indskydende selskab A A/S efter fusionen aktionarer i
et andet selskab, nemlig det modtagende selskab B A/S, mens aktionzrerne i det

modtagende selskab fortsat er aktionarer i samme selskab. Det indskydende selskab A

20 \ed indskydende selskab menes det selskab, der ophgrer ved fusionen.
2 Ved modtagende selskab menes det selskab, der ved fusionen fér tilfart aktiver og forpligtelser.
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A/S ophgrer uden likvidation, og det modtagende selskab B A/S fortsaetter efter

fusionen.

5.4.1.2 Fusion gennem kombination AL § 134, 2. punktum

Ved en fusion gennem kombination er der tale om, at to eller flere selskaber
sammensmeltes til et nyt selskab, der overtager alle aktiver og forpligtelser, samtidig
med, at de indskydende selskaber opherer uden likvidation, dvs. at det er et nyt selskab,
der opstar i forbindelse med fusionen, der er det fortsettende selskab. Vederlaget
betales til de indskydende selskabers aktionerer og ikke til de indskydende selskaber.

Figur 4 illustrerer et eksempel pa en fusion gennem kombination.

For fusionen Efter fusionen
A A/S B A/S C A/S (Nyt)
Indskydende Indskydende Modtagende
selskab selskab selskab

Figur 4: Fusion gennem kombination

| eksemplet er aktionarerne i de indskydende selskaber A A/S og B A/S efter fusionen
aktionzrer i et nyt selskab nemlig, det modtagende selskab C A/S. De indskydende
selskaber A A/S og B A/S ophgrer uden likvidation, og det modtagende selskab C A/S

fortsaetter efter fusionen.

5.4.2 Spaltning

AL 8§ 136, stk. 1. angiver to typer af spaltning egentlig og uegentlig spaltning

5.4.2.1 Egentlig/fuldsteendig/ophgrsspaltning AL 8§ 136, stk. 1, 2. punktum

Ved en egentlig spaltning er der tale om overdragelse af alle aktiver og forpligtelser,
dvs. at der ikke er nogle aktiver eller passiver tilbage i det indskydende selskab, og dette
oplgses uden likvidation. De modtagende selskaber kan vere eksisterende selskaber,

eller de kan opstd som en konsekvens af spaltningen. Vederlaget betales til det

17



Selskabsretlig og selskabsskatteretlig omstrukturering

indskydende selskabs aktionerer og ikke til det indskydende selskab. Figur 5 illustrerer

et eksempel pa en egentlig spaltning.

For spaltningen Efter spaltningen

00 | 08 ©6

A A/S B A/S (Nyt) C A/S (Nyt)
Indskydende Modtagende Modtagende
selskab selskab selskab

Figur 5: Egentlig spaltning

| eksemplet er aktionererne i det indskydende selskab A A/S efter spaltningen
aktionerer i 2 nye/andre selskaber, nemlig de modtagende selskaber B A/S og C A/S.
Det er ikke ngdvendigt, at aktionarerne ejer de nye selskaber i samme forhold som de
gjorde i det gamle selskab. Der er mulighed for f.eks., at aktionzer Al ejer B A/S 100 %
og aktionaer A2 ejer C A/S 100 % efter spaltningen, jf. Figur 6

For spaltningen Efter spaltningen

©® | © @

A A/S B A/S (Nyt) C A/S (Nyt)
Indskydende Modtagende Modtagende
selskab selskab selskab

Figur 6: Egentlig spaltning, hvor aktionarer far hvert sit selskab

Denne mulighed for at spalte giver mulighed for f.eks. at give aktioner Al en
pengetank, mens aktionaer A2 far aktiviteten. Aktionarerne har mulighed for at fordele
vederlaget frit sa leenge, der ikke sker en formueforskydning, jf. AL § 136c, stk. 3. En
formueforskydning er ulovlig, jf. AL § 80
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5.4.2.2 Uegentlig/delvisspaltning AL § 136, stk. 1, 3. punktum.

Ved en uegentlig spaltning er det kun en del af selskabets aktiver og passiver, der
overdrages®, dvs. at der bliver en del aktiver eller passiver tilbage i det indskydende
selskab, hvorefter dette fortsetter. De modtagende selskaber kan vere eksisterende
selskaber, eller de kan opstd som en konsekvens af spaltningen. Vederlaget betales til
det indskydende selskabs aktionarer og ikke til det indskydende selskab. Figur 7

illustrerer et eksempel pa en uegentlig spaltning.

For spaltningen Efter spaltningen
A A/S A A/S B A/S (Nyt)
Indskydende Indskydende Modtagende
selskab selskab selskab

Figur 7: Uegentlig spaltning

I eksemplet er aktionarerne i det indskydende selskab A A/S efter spaltningen stadig
aktionarer i A A/S, men er nu ogsa aktionarer i et nyt/andet selskab, nemlig det
modtagende selskab B A/S. Det er i ovenstadende eksempel ngdvendigt, at aktionzrerne
ejer B A/S i samme forhold, som de ejer A A/S, ellers vil der ske en formueforskydning.
Dog ville en opdeling pa samme made, som i det farste eksempel vaere mulig, hvis
spaltningen var til flere selskaber og saledes, at ejerforholdet i det indskydende selskab

A AJS vil veere uandret.

5.4.2.3 Kreditorsamtykke

En spaltning kan gennemfgres uden kreditorsamtykke jf. AL § 136, stk. 1, sidste
punktum, altsa uden at der skal indhentes tilladelser fra kreditorer, man skal dog vere
opmarksom pa, at bestemmelsen er deklaratorisk, hvilket betyder, at den vil kunne

fraviges ved aftale, det kan derfor anbefales at foretage en due diligence, dvs. bl.a.

22 Skatteretligt er der et krav om at den del der fraspaltes udger en gren af en virksomhed, dette krav
eksisterer ikke selskabsretligt.
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gennemga alle kontrakter for at undersgge, hvorvidt der skulle veere nogle klausuler, der

udlgses ved spaltning.

For at beskytte kreditorernes stilling ved en spaltning, er der i AL § 136, stk.. 2. indsat
solidarisk haftelse for selskaberne, der deltager i spaltningen.

Ordlyden i AL 8 136, stk. 2:’ikke bliver fyldestgjort™ lsegger op til, at der er tale om en
heeftelse svarende til selvskyldnerkaution, hvor eneste betingelse for at rette kravet om
fyldestgarelse mod et af de andre i spaltningen deltagende selskaber er, at kreditor ikke
er fyldestgjort. | bogen Spaltning anfares dog, at ordlyden ikke indebzrer andet, end at
heeftelsen er subsidieer:

”’Det forekommer dog tvivisomt, om udtrykket ’ikke bliver fyldestgjort™
indebaerer andet og mere end, at haftelsen er subsidier. Kreditorernes
gkonomiske interesse synes tilstreekkeligt sikret ved heftelse for det
primert haftende selskabs insolvens. %

Udgangspunktet i kautionsret er ogsa, at hvis ikke andet er aftalt, er der tale om simpel

kaution.?*

Men da den solidariske haftelse er indsat for at beskytte kreditor, der er udsat for et
tvunget debitorskifte, er det vores vurdering, at lovteksten skal forstas bogstaveligt, dvs.
at kreditor vil kunne gere haftelsen geeldende uden at have sggt sig fyldestgjort ved det
primart haftende selskab. Denne opfattelse deles ogsa af Werlauff.?® Hvis denne
heftelse ikke er heaftelse svarende til selvskyldnerkaution, er kreditor veesentligt
darligere stillet end for spaltningen og ma i verste fald vente pa, at primart haeftende
selskab er feerdigt behandlet, som konkursbo inden kreditor kan sgge sig fyldestgjort
ved sekundzrt haeftende selskab. En rapport fra Verdensbanken fastslar, at afvikling af
en virksomhed i Danmark i gennemsnit tager 3,3 ar.?° Denne form for haftelse er ogsa
kendt fra interessentskab, hvor haftelsen for interessenter er solidarisk, direkte og

ubegreenset.

2% Jensen, Erik el., Spaltning, s. 109

% pedersen, Hans Viggo Godsk, Kaution, s. 32
2 Werlauff, Erik, Selskabsret, s. 553f

%6 \Verdenshanken, Doing Business in 2006
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Den solidariske haftelse ved spaltning er dog ikke ubegreenset, den gaelder kun optil
den nettoveerdi, selskabet har faet tilfert ved spaltningen, der er tale om verdien pa
tidspunktet for spaltningsplanens offentliggarelse?’. Spargsmélet er derefter hvilken
nettovaerdi, der er tale om. Er det bogfert vardi, eller er det markedsveerdi??®
Spaltningsdirektivets, art. 12, nr. 3, udgangspunkt er, at der er solidarisk haftelse, men
at medlemsstaterne kan vealge at begraense heftelsen til de nettoaktiver, der tildeles
hvert enkelt selskab. Heller ikke her angives nogen retningslinjer til hvilken
veerdianseattelsesmetode, der skal anvendes ved opgerelse af tilfgrte nettoaktiver. |
forarbejderne til den oprindelige AL § 136, stk. 3 legger selskabsretspanelet® op til, at
beregningen sker p& baggrund af spaltningsregnskabet®™ uden forrentning, men i
bemarkningerne  til  lovforslaget®®  anvendes udtrykket nettoveerdi  efter
spaltningsplanen, hvilket ogsa synes mere hensigtsmassigt. Da spaltningsregnskabet
udarbejdes efter ARL, skal dette som udgangspunkt udarbejdes efter
overtagelsesmetoden, det medferer omvurdering af alle aktiver til markedsveerdi inkl.
aktiver, der ikke far har veeret indregnet i balancen, men der vil i nogle tilfelde veere
mulighed for at udarbejde spaltningsregnskabet efter sammenlaegningsmetoden og her
sammenlagges de bogfarte veerdier uden omvurdering og uden optagelse af aktiver, der
ikke for har figureret i balancen.®* Denne forskel i opgarelsesmetoderne, medfarer, at
kreditor vil veere meget forskelligt stillet alt efter hvilken metode, der anvendes ved
opgarelse af spaltningsregnskabet. VVores vurdering er, at det ikke kan vare meningen at
stille kreditorer forskelligt alt efter hvilken regnskabsteknisk metode, der anvendes til
opgerelse af spaltningsregnskabet. Det ma derfor antages, at det er den reelle

nettovaerdi, der er tilfart ved spaltningsplanen, der skal leegges til grund for haftelsen.®

" Al § 136, stk. 2

%8 Risbjgrn, Philip, Spaltning, UfR 2000B.470

29 Betaenkning nr. 1229/1992 s. 66

%0 De i forbindelse med spaltningen opstillede balancer, der er efter 1. april 2006 ikke langere pligt til at
udarbejde spaltningsregnskab.

31 Risbjern, Philip, Spaltning, UfR 2000B.470

%2 En mere udferlig behandling af fusions-/spaltningsregnskabet findes i afsnit 5.4.4.2.1

¥ Markedsveerdi pa tidspunktet for spaltningsplanens offentliggarelse

21



Selskabsretlig og selskabsskatteretlig omstrukturering

5.4.3 Universalsuccession®

Bade ved fusion og spaltning forekommer universalsuccession, det betyder at
rettigheder og forpligtelser overgar fra indskydende selskab til modtagende selskab.
Selvom der ved fusion/spaltning sker et debitorskifte, medfgrer dette ikke automatisk, at
geeld forfalder. Faktisk sa er udgangspunktet det modsatte, dvs. at det er muligt at
gennemfgre fusion/spaltning uden at skulle forhandle/genforhandle alle kontrakter mm.,
man skal dog vaere opmerksom pa, at reglerne om universalsuccessionen er
deklaratoriske, dvs. de kan fraviges ved aftale. Det indskydende selskab ophgrer ved
fusion, og det modtagende selskab succederer derfor i alle rettigheder og forpligtelser.
For at illustrere hvor omfattende successionen er, kan henvises til UfR 1983.1105V,
hvor en tiltale om overtreedelse av miljglovgivningen blev &ndret fra indskydende
selskab til modtagende selskab, se ogsa Byretsdom af 9. juni 1993 (retten i Rudkgbing)
omtalt pa side 28, hvor modtagende selskab skulle respektere tegningsretter i ophgrende
selskab. Det er imidlertid ikke kun forpligtelserne, der succederes i men ogsa
rettighederne. Rettigheder, der er registreret i det indskydende selskabs navn, kan uden
videre omregistreres til det modtagende selskab, en omregistrering er ikke et udtryk for
et ejerskifte, men alene en formalitet. Der er ikke knyttet serlige retsvirkninger til
omregistreringen, men det kan vare ngdvendigt for en videre disponering, at
omregistreringen er gennemfgrt, jf. UfR 2000.2459.H, vedrgrende fusion og UfR
2001.512 @ vedregrende spaltning. Ved tilfersel af aktiver og aktieombytning er der ikke
universalsuccession, ved aktieombytning er det ikke relevant, da den juridiske enhed
fortsaetter i uendret form, blot med en ny aktionarkreds. Ved tilfarsel af aktiver er der

ikke hjemmel til universalsuccession.

5.4.4 Selskabsretlig procedure ved fusion og spaltning

En fusion/spaltning skal vedtages pa generalforsamlingen med samme flertal som ved
vedtegtsendringer. Er dette flertal ikke fastsat i selskabets vedtegter, sd geelder
reglerne i AL 88 78 og 79, der foreskriver 2/3 i AL § 78 og 9/10 evt. enstemmigt i AL §
79. Det er ifglge AL § 78 ikke nok at der er 2/3 af stemmerne, der stemmer for

% Inspireret af Werlauff, Erik, Selskabsret, s. 719ff, Werlauff, Erik, Werlauff’s kommenterede
Aktieselskabslov, s. 533ff og Andersen, Paul Kriiger, Aktie- og anpartsselskabsret, s. 578ff.

% Werlauff, Erik, Selskabsret, s. 720 og Werlauff, Erik, Werlauff’s kommenterede Aktieselskabslov, s.
534
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fusionen/spaltningen, der kreeves udover 2/3 af stemmerne, at 2/3 af den
stemmeberettigede aktiekapital er repraesenteret ved generalforsamlingen. Dette
dobbelte flertals krav geelder ogsa AL § 79. Kravet har ingen betydning, nar forholdet
stemmerne/aktiekapital er 1/1, her vil der automatisk veere 2/3 kapital, hvis der er 2/3

stemmer.%®

De selskabsretlige regler/betingelser for at kunne gennemfgre henholdsvis en fusion
eller en spaltning er nasten ens, hvorfor vi har valgt at behandle proceduren under et.
Hvor der omhandles regler/betingelser der kun er geldende for den ene af disse to
omstruktureringsmetoder, vil der blive fremhaevet, at disse kun gelder for pagaldende
metode. Den selskabsretlige procedure bestar af 9 "trin” jf. nedenstaende Figur 8. De
enkelte trin vil efterfglgende blive gennemgaet med hensyn til hvad der kraeves af
dokumentation og herunder de tilhgrende tidsfrister, se ogsa Bilag 1, Tidspunkter i en
fusion/spaltning, fra E&S, med en oversigt over der selskabsretlige tidsfrister.

Den selskabsretlige procedure Fusion Spaltning
1 | Bestyrelsernes fzlles plan AL § 134a AL § 136a
2 | Redegorelse fra hver af bestyrelserne AL § 134b AL § 136b
3 | Ekspertudtalelse AL § 134c¢ AL § 136¢
4 | Plan sendes til E & S (Offentlighed) AL § 134d AL § 136d

4 ugers pause
5 | Beslutning AL §§ 134e & 134j | AL §§ 136e og 136j
6 | Evt. godtgerelse til selskabsdeltagere AL § 134f AL § 136f
7 | Kreditorsinteresser AL § 134¢ AL § 136¢
8 | Ikrafttreeden AL § 134h AL § 136h
9 | Anmeldelse til E & S AL § 134i AL § 136i

Figur 8: Den selskabsretlige procedure. Kilde: tilpasset fra undervisningsnoter 05.12.2006, GS

5.4.4.1 Bestyrelsens feelles plan, hhv. AL § 134a og 136a

Der skal udarbejdes en fusions-/spaltningsplan. Denne udarbejdes og underskrives af
bestyrelserne i de bestdende selskaber, der deltager i omstruktureringen, jf. AL §
134a/136a. Erhvervs- og Selskabsstyrelsens opfattelse af AL § 134a/AL § 136a er, at

% For en yderligere uddybning af majoritetskravet iht. AL § 78 og 79, henvises til Werlauff, Erik,
Werlauff’s kommenterede Aktieselskabslov, s. 396ff
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planen skal underskrives af samtlige bestyrelsesmedlemmer.®” Planen skal veere
underskrevet senest ved udlgb af det regnskabsar, hvori omstruktureringsdatoen indgar,
jf. AL § 134a, stk. 2/136a, stk. 2. Det er vigtigt at huske pa, at hvis de deltagende
selskaber ikke har sammenfaldende regnskabsar er det, det regnskabsar, der farst
udlgber, der er afgerende for fristen.*® Overskrides fristen, kan modtagelsen af planen
ikke offentliggeres, jf. AL § 134a, stk. 2, 2. pkt./136a, stk. 2, 2. pkt. Indholdet af
bestyrelsens falles plan fremgar af AL § 134a, stk. 1/136a, stk. 1. Indholdet i

bestyrelsens fellesplan vil i det efterfglgende blive gennemgaet punkt for punkt.

5.4.4.1.1 Selskabernes navne og binavne®

Der skal i planen oplyses alle deltagende selskabers navne og binavne, og der bgr for
god ordens skyld ogsd oplyses registreringsnumre.”’ Desuden skal ogsd oplyses
hvorvidt modtagende selskab gnsker at anvende indskydende selskabs navn eller binavn
som binavn.** @nsker det modtagende selskab at overtage det indskydende selskabs
navn som hovednavn, kraeves der en generalforsamlingsbeslutning for at gennemfare
vedteegtsendringen i det modtagende selskab. AL 8§ 134e, stk. 2/136e, stk. 2 giver ikke

bestyrelsen kompetence til andre vedtegtsendringer end optagelse af binavne.

5.4.4.1.2 Selskabernes hjemsted*

Der skal oplyses deltagende selskabers vedtaegtsmassige hjemsted. Det ma dog antages,
at det ikke er nok at oplyse hjemstedskommune, men at bestdende selskabers fulde
adresse skal oplyses.*

5.4.4.1.3 Ngjagtig beskrivelse af fordeling af aktiver og forpligtelser (kun

geeldende for spaltning)*

Det er naturligvis meget vigtigt, at beskrivelsen af hvilke aktiver og forpligtelser, der
skal fordeles til de modtagende selskaber, eller eventuelt forblive i det indskydende

% Bunch, Lars el., Fusion og Spaltning i praksis, RR 2007.03.36

%8 Bunch, Lars el., Fusion og Spaltning i praksis, RR 2007.03.36

% AL § 1344, stk. 1, nr. 1/AL § 1364, stk. 1, nr. 1

0 Werlauff, Erik, Werlauff’s kommenterede Aktieselskabslov, s. 510
*! Navnezndring er en vedtagtsendring AL § 4, stk. 1, nr. 1.

2 AL § 134a, stk. 1, nr. 2/AL § 1363, stk. 1, nr. 2

*3 Jensen, Erik el., Spaltning, s. 75

* AL § 1364, stk. 1, nr. 3
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selskab, er sa detaljeret, at der ikke efterfglgende opstar tvivl, om hvorvidt et aktiv eller

en forpligtelse tilhgrer det ene selskab eller det andet.

Desuden er det en god ide at beskrive principperne, hvorefter fordelingen af aktiver og
forpligtelser er lavet, f.eks. hvis der er tale om uegentlig spaltning, hvor et
forretningsomrade udskilles.

Viser det sig, at beskrivelsen af fordelingen af aktiver og forpligtelser ikke deekker alle
aktiver og forpligtelser, skal de resterende aktiver og forpligtelser fordeles efter
udfyldelsesbestemmelserne i AL § 136a stk. 3 og 4.

AL 8 136a, stk. 3 regulerer fordelingen af de aktiver, der ikke er fordelt i
spaltningsplanen. Fordelingen laves forst pa baggrund af en fortolkning af
spaltningsplanen. Hvis det ikke er muligt at fordele alle aktiver ved fortolkning af
spaltningsplanen, sa fordeles de resterende proportionalt i forhold til de nettoaktiver,
hvert af de deltagende selskaber har faet tilfert. Ved uegentlig spaltning fordeles

aktiverne ogsa til den nettoveerdi, der bliver vaerende tilbage i det indskydende selskab.

Forpligtelserne fordeles ogsé pa baggrund af en fortolkning af spaltningsplanen. Hvis
det ikke er muligt at fordele alle forpligtelser ved fortolkning af spaltningsplanen,
heefter de deltagende selskaber solidarisk for de resterende forpligtelser, dog kun med
den tilferte nettoveerdi. Indbyrdes fordeles forpligtelserne proportionalt i forhold til de
nettoaktiver, hvert af de i spaltningen deltagende selskaber har faet tilfart ved
spaltningen, og ved uegentlig spaltning ogsa til den nettoverdi, der bliver verende
tilbage i det indskydende selskab, jf. AL § 1364, stk. 4.

Risikoen ved en mangelfuld beskrivelse af de fordelte aktiver og forpligtelser er, at
aktiver og forpligtelser, der senere identificeres, fordeles til selskaber, hvor det ikke
var/er hensigten, at de skulle placeres. Aktiver og forpligtelser, der naturligt harer
sammen med fordelte aktiver eller forpligtelser, fordeles til det samme selskab, der har
modtaget de fordelte aktiver.”> Hvis der er tale om aktiver eller forpligtelser, der ikke
har et naturligt tilhgrsforhold til allerede fordelte aktiver eller forpligtelser, fordeles

disse proportionalt til de deltagende selskaber. Risikoen for en uhensigtsmaessig

*® Jensen, Erik el., Spaltning, s. 78
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fordeling af aktiver og forpligtelser kan reduceres ved at formulere formal og
intentioner ved spaltningen i spaltningsplanen. Da fordelingen primert vil forega ved
hjeelp af en fortolkning af spaltningsplanen, vil de bagved liggende intentioner og

formal kun kunne komme i betragtning, hvis de har fundet udtryk i spaltningsplanen.

Det skal her bemarkes, at kravet om ngjagtig beskrivelse, ifelge Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens administrative praksis, kan erstattes af et spaltningsregnskab.*® Om

spaltningsregnskab, jf. afsnit 5.4.4.2.1.

5.4.4.1.4 Vederlaget til aktionzrerne i det indskydende selskab®’

Der stilles ikke krav om, at vederlaget til aktionzrerne i det indskydende selskab er
aktier/anparter i modtagende selskab.*® Vederlaget til aktionarerne i det indskydende
selskab kan besta af aktier, anparter, kontanter eller en kombination af disse. Dog stilles
der betingelser safremt fusionen/spaltningen skal veere skattefri for savel aktioneerer

som selskab, jf. afsnit 7.

Nar vederlaget til aktionarerne skal beregnes, og der er tale om helt eller delvist
vederlag i aktier/anparter er det i realiteten tale om et ombytningsforhold — hvad er
aktier i det/de modtagende selskab(er) veerd i forhold til aktierne i det indskydende
selskab? Hvis der er tale om bagrsnoterede selskaber anvendes bgrskursen, da bgrskursen
er det bedste udtryk for et selskabs markedsvardi. Der kan eventuelt anvendes et vejet
gennemsnit. Hovedprincippet om, at bagrskursen er den veerdi, der skal laeegges til grund
for et selskabs markedsveerdi fremgar af UfR 1977.61.H, hvor der er nedlagt pastand
om indlgsning til likvidationsveerdi frem for bgrskurs. Bgrskursen/tilbudskursen var
kurs 295, mens to skensmand vurderede likvidationskursen til kurs 385, Retten udtalte

”Ved fastsattelsen af kursen for aktier, som efter aktieselskabslovens §
136 skal afkebes aktionzrer, der har modsat sig en fusion, findes
udgangspunktet, nar talen er om bgrsnoterede aktier, at matte tages i
aktiernes veerdi, saledes som denne er kommet til udtryk i barskursen. De
udtreedende aktionarer vil i almindelighed ikke, nar selskabet fortsatter
sin virksomhed, have krav pa at blive stillet, som om likvidation havde
fundet sted”

“ Bunch, Lars el., Fusion og Spaltning i praksis, RR 2007.03.36
T AL § 134a, stk. 1, nr. 3/AL § 1364, stk. 1, nr. 4
8 Werlauff, Erik, Werlauff’s kommenterede Aktieselskabslov, s. 510
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Hvorefter barskursen, kurs 295, skal anerkendes som indlgsningskurs. Dog var det ikke
et enigt dommerpanel, der afsagde dommen. To af dommerne var enige i ovenstaende
pastand, men vurderede, at i netop dette tilfeelde ville likvidationskurs veere “rigtigere”.
Selskabets virksomhed var ophgrt og dommerne vurderede, at beskrivelsen af selskabet
som “’going concern” derfor ikke var dekkende.

Samme resultat kom Sg og Handelsretten til i UfR 1985.875.SH, her var aktionarernes
pastand, at blive indlgst til en reguleret kurs indreverdi frem for den tilbudte kurs 106.
Den regulerede kurs var beregnet til ca. 196, mens begrskursen var ca. 100. To udmeldte
skansmand naede frem til en vurdering, der ikke oversteg kurs 100. Retten vurderede,
at det af mindretalsaktionaererne anfarte ikke gav anledning til kritik af de anvendte
vurderingsprincipper eller af vaerdigrundlaget. Mindretalsaktionaererne tilpligtedes til, at
lade sig indlgse til den tilbudte kurs, kurs 106, der svarer til bgrskursen med tilleg af
udbytte pa 6 %.

Borskursen kan dog under helt serlige omstendigheder fraviges.*

Er der tale om unoterede selskaber ma selskabernes reelle veerdi ligge til grund for

vederlaget.>® For en yderligere uddybning af verdiansettelse se afsnit 5.1.

5.4.4.1.5 Fordeling af vederlaget og kriteriet for fordelingen (kun geeldende for
spaltning)™

Disse problematikker er for sa vidt kun aktuelle, hvis der er tale om spaltning, hvor et
modtagende selskab ikke opstar i forbindelse med spaltningen, og aktionarerne ikke
ejer det/de nye selskab(er) i samme indbyrdes forhold, som de gjorde i det indskydende
selskab. Der er ogsa krav om, at kriterierne bag fordelingen forklares. Er fordelingen
proportional, er forklaringen enkel, men hvis der er andre fordelinger, saledes at
forholdet mellem aktionzrerne ikke bevares, skal der veere en forklaring af hvilke
kriterier, der gar, at aktioneererne far aktier i det ene selskab frem for det andet. Hvis
aktionaerkredsen er kendt, er det en god ide at angive vederlaget for hver enkelt

aktioneer. Det er vigtigt, at man ved spaltning, hvor forholdet mellem aktionarerne ikke

9 UfR 1985.110 H
50 \Werlauff, Erik, Werlauff’s kommenterede Aktieselskabslov, s. 511
L AL § 1364, stk. 1, nr. 5
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bevares i hvert af de modtagende selskaber, er opmarksom pa skeerpede krav til flertal

ved generalforsamlingen AL § 79, stk. 2 nr. 5.

5.4.4.1.6 Udbytte™

Udgangspunktet for udbytteret for nye aktier skal findes i AL § 32, stk. 3. her er
udgangspunktet registrering af de nye aktier. Er der tale om fusion/spaltning, er der dog
krav om, at der tages stilling til fra hvilket tidspunkt, der skal veere udbytteret. Det
kunne veere relevant, at der kun er ret til forholdsmaessigt udbytte, safremt
fusions/spaltningsdatoen og regnskabsarets begyndelse ikke er sammenfaldende.>® Er
der f.eks. vedtaget fusions/spaltningsdato den 1 juli og regnskabsaret begynder 1. januar
kunne det veere, at de "nye” aktioneerer kun skal have 50 % udbytte det farste ar.

5.4.4.1.7 Serlige rettigheder for aktionarer og andre rettighedshavere>

Er der i det/de modtagende selskab(er) flere aktieklasser, skal der oplyses om hvilke
klasser og hvilke rettigheder, der er tilknyttet de aktieklasser, som aktionarerne i det
indskydende selskab vil tilhgre efter fusionen/spaltningen, dette kan ogsa opnas ved at
oplyse om aktieklassen og henvise til de respektive vedtagter.*

Med hensyn til andre rettighedshavere med “sarlige rettigheder” skal disse positivt
belyses, deres retsstilling efter fusionen/spaltningen skal angives. Fusionsdirektivet art.
15 og Spaltningsdirektivet art. 13 foreskriver, at rettighedshavere i indskydende selskab
skal have mindst de samme rettigheder i det/de modtagende selskab(er). Denne
bestemmelse er godt nok ikke indarbejdet i dansk ret, men ma antages at geelde
alligevel. Dette kan illustreres ved Byretsdom af 9. juni 1993 (retten i Rudkgbing), der

er refereret og kommenteret i Werlauff’s kommenterede Aktieselskabslov:

”Ved UfR 1988.8160 statueredes det, at Langelands Bank skulle
anerkende, at nogle serlige tegningsdokumenter fra 1873 fortsat gav
indehaveren forlods ret til at tegne aktier ved kapitalforhgjelse til kurs
100. Rettigheden var uafhangig af indehaverens eventuelle
aktiebesiddelse, og den kunne selvstendigt overdrages. Derimod gav
dokumentet ingen rettigheder ved fondsaktieudstedelse. Efter betydelige

52 AL § 134a, stk. 1, nr. 4/AL § 1364, stk. 1, nr. 6

53 Jensen, Erik el., Spaltning, s. 81

> AL § 134a, stk. 1, nr. 5/AL § 1364, stk. 1, nr. 7

%% Werlauff, Erik, Werlauff’s kommenterede Aktieselskabslov, s. 512
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tab i Langelands Bank fusionerede denne i 1992 med Amtssparekassen
Fyn A/S. Den nye sag drejede sig om, hvorvidt tegningsdokumenterne var
bortfaldet ved fusionen eller ej. Tegningsdokumenternes indehaver
gjorde blandt andet geeldende, at det fglger af AL's almindelige princip
om universalsuccession ved fusion, at rettighederne bevares, idet
forpligtelsen overgar til det fortsettende selskab. Pligten fremgar
endvidere udtrykkeligt af art. 15 i 3. selskabsdirektiv (fusionsdirektivet),
hvorefter indehavere af andre veerdipapirer end aktier, hvortil der er
knyttet seerrettigheder, skal have rettigheder i det fortseettende selskab,
der mindst svarer til dem, de besad i det ophgrende selskab. Da art. 15
ikke er gennemfart i den danske aktieselskabs lov, men er savel precis
som ubetinget, er den direkte anvendelig og finder i gvrigt anvendelse
ved fortolkningen af AL's regler. Selv i en situation, hvor tegningsretten
matte veere uden gkonomisk verdi, bortfalder den ikke, undtagen gennem
ekspropriation. Det fortsettende selskab gjorde geeldende, at da det
ophgrende selskabs egenkapital var negativ, havde alternativet til fusion
veret en likvidation, hvorved dokumenternes indehaver ikke havde
opnaet noget vederlag. Tegningsdokumenterne var verdilgse, og det
matte derfor fglge af almindelige kontraktretlige principper og af
princippet om universalsuccession, at dokumenterne bortfaldt ved
fusionen. Endelig gjordes det gaeldende, at fusionsdirektivets art. 15 ikke
kan anvendes direkte i en tvist mellem den foreliggende sags parter, og
at AL ikke strider mod direktivet. Retten udtalte, at efter AL' s
almindelige princip om universalsuccession ved fusion fandtes det
ophgrende selskabs forpligtelse i henhold til tegningsrettighederne i sin
helhed at vaere overgdet til det fortsettende selskab, og det fandtes
herved uden betydning, hvorvidt tegningsdokumenterne pa tidspunktet
for fusionen havde en gkonomisk veerdi, idet det ophgrende selskab ingen
ret havde til at indlgse rettighederne mod indehaverens protest. Herefter
fik indehaveren medhold i sin pastand, der var udformet ud fra den
forholdsmeessige del, som det ophgrende selskabs aktionarer kom til at
eje af det fortsattende selskab efter fusionen.”®

Det skal bemarkes, at selv om fusionsdirektivets art 15 bade er preecis og ubetinget,

stattes dommens resultat alene pa en fortolkning af universalsuccessionsprincippet.

Derved kan udledes, at indarbejdelse af Fusionsdirektivet art. 15 og Spaltningsdirektivet
art. 13 i dansk lovgivning er overflagdig, da kravet om, at rettighedshavere i det
indskydende selskab skal have mindst de samme rettigheder i det/de modtagende

selskab, er deekket ved universalsuccessionsprincippet.

% Werlauff, Erik, Werlauff’s kommenterede Aktieselskabslov, s. 512
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5.4.4.1.8 Eventuelle andre foranstaltninger til fordel for aktionaerer og andre

rettighedshavere®

Dette punkt skal kun omtales, hvis der er foretaget sddanne foranstaltninger.*®

5.4.4.1.9 Notering og udlevering af aktier, ydet som vederlag®

Der skal af fusions-/spaltningsplanen fremga, hvornar og hvordan aktierne udleveres til
aktionarerne, eller hvis disse indskrives i Veardipapircentralen, si hvornar dette sker.®
Er der udstedt aktier i det modtagende selskab, skal der udstedes aktiebreve for de nye
aktier, jf. AL § 21, stk. 2, 2. pkt.

5.4.4.1.10 Fusions/spaltningsdatoen®

Der skal angives hvilken fusions-/spaltningsdato, der @nskes anvendt. Fusions-
/spaltningsdatoen  er  den  dato, hvor  rettigheder og  forpligtelser
regnskabsmaessigt/skattemaessigt overgar fra det indskydende selskab til det
modtagende selskab. Fusionen/spaltningen kan ske med tilbagevirkende kraft, dog med
den betingelse, at fusions-/spaltningsplanen er underskrevet ved udlgb af det
regnskabsar, hvor fusions-/spaltningsdatoen indgar, jf. AL § 134a, stk. 2/136a, stk. 2.
Fusions-/spaltningsdatoen vil ofte veere 1. januar i det ar, hvor beslutningen om

fusion/spaltning treeffes i farste halvar.®

5.4.4.1.11 Serlige fordele®

Tildeles medlemmerne af selskabernes ledelse serlige fordele, skal dette oplyses i
fusions-/spaltningsplanen. Det ma formodes, at bestemmelsen omhandler sarlige
fordele, der udlgses i tilfzelde af, at fusionen/spaltningen bliver gennemfart.** Disse
serlige fordele kan pavirke aktionarernes beslutning om fusionen/spaltningen skal

vedtages eller ikke, eksempelvis blev en planlagt fusion mellem to pengeinstitutter

" AL § 134a, stk. 1, nr. 6/AL § 1364, stk. 1, nr. 8

58 Werlauff, Erik, Werlauff’s kommenterede Aktieselskabslov, s. 513

% AL § 1344, stk. 1, nr. 7/AL § 1364, stk. 1, nr. 9

80 Werlauff, Erik, Werlauff’s kommenterede Aktieselskabslov, s. 513

61 AL § 134a, stk. 1, nr. 8/AL § 1364, stk. 1, nr. 10

62 Skattemaessige hensyn, se afsnit 7.11.1.1, Werlauff, Erik, Werlauff’s kommenterede Aktieselskabslov,
s..514

%3 AL § 134a, stk. 1, nr. 9/AL § 1364, stk. 1, nr. 11

8 Jensen, Erik el., Spaltning, s. 84

30



Selskabsretlig og selskabsskatteretlig omstrukturering

nedstemt, da aktionarerne mente, at vederlaget til det ophgrende selskabs direkter var
for hgjt®®. Da fusions-/spaltningsplanen skal tjene som beslutningsgrundlag, har andre
serlige fordele, der ikke har forbindelse med fusionen/spaltningen ikke nogen
informationsveerdi i forhold til fusions-/spaltningsbeslutningen, og sadanne fordele skal
heller ikke oplyses.

5.4.4.1.12 Udkast til vedteegter i nystiftede selskaber®®

Opstar der som en fglge af fusionen/spaltningen nye selskaber, skal et udkast fil
vedtaegter for de(t) nye selskaber indga i fusions-/spaltningsplanen. Vedtagterne skal
selvfalgelig opfylde de almindelige krav i AL § 4 samt APL § 5.

5.4.4.2 Redeggrelse fra hver af bestyrelserne, hhv. AL 8§ 134b/136b

Udover den felles fusions-/spaltningsplan, skal bestyrelserne i hvert enkelt af de
bestaende selskaber, der deltager i fusionen/spaltningen, udarbejde en redegerelse, jf.
AL § 134b, stk. 1/136b, stk. 1.°” Redegerelsen skal forklare og begrunde
fusionen/spaltningen. Redeggrelsen skal ogsa omtale fastsattelsen af vederlaget til
aktionzrerne i det indskydende selskab, herunder serlige vanskeligheder, forbundet

med fastseettelsen.

Redeggrelsen skal sikre aktionzrerne et oplyst beslutningsgrundlag. Den bgr som sadan
beskrive den forretningsmassige begrundelse, herunder hvilke falger/konsekvenser
fusionen/spaltningen har for de enkelte selskaber, der deltager i fusionen/spaltningen.
Det er klart, at detaljeringsgraden skal veere betydeligt hgjere, nar der er tale om
fusion/spaltning af selskaber med en bred aktionarkreds, frem for nar det er en

koncernintern fusion/spaltning.®®

Omtalen af fastsattelse af vederlag til aktionzrer i det indskydende selskab og
vanskeligheder ved fastsattelse heraf, er sarligt vigtig, nar der ikke er tale om en

proportional fordeling. Detaljeringsgraden her bar veere saledes, at hver enkelt aktionaer

% Werlauff, Erik, Werlauff’s kommenterede Aktieselskabslov, s. 514

% AL § 1344, stk. 1, nr. 10/AL § 1364, stk. 1, nr. 12

%7 Erhvervs- og selskabsstyrelsen accepterer dog i praksis, at fusionsredeggrelsen udarbejdes af de
deltagende selskaber i feellesskab, Bunch, Lars el., Fusion og Spaltning i praksis, RR 2007.03.36
%8 Jensen, Erik el., Spaltning, s. 85
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kan regne ud hvad han/hun modtager i vederlag. Det er ogsa vigtigt, at det fremgar
hvilke overvejelser, der ligger bag kriterierne for vederlaget. Dette skal give
aktionaererne mulighed for at bedemme rimeligheden og sagligheden af vederlaget. Er
der andre szrlige forhold, som kun vedrgrer det enkelte selskab, skal disse ogsa omtales

her.%®

Redeggarelsen kan vedhaftes et fusions-/spaltningsregnskab, jf. AL § 134b, stk. 2/136b,
stk. 2. Fusions-/spaltningsregnskabet skal udarbejdes efter ARL § 129 og 130.
Underskrives fusions-/spaltningsplanen senere end 6 maneder efter regnskabsarets
udlgb, skal der udarbejdes en mellembalance, jf. AL 8 134b, stk. 2. 2. pkt. og 136b, stk.
2. 2. pkt. Mellembalancen ma ikke vere @ldre end 3 maneder ved underskrivelse af
fusions-/spaltningsplanen. Mellembalancen udarbejdes efter arsregnskabslovens regler,

og hvis selskabet er omfattet af revisionspligt, skal ogsa mellembalancen veare revideret.

Der ikke nogen egentlig tidsfrist for udarbejdelsen af redegarelsen. Dog er der en
indirekte frist i de tilfeelde, hvor der skal udarbejdes en vurderingsberetning, idet
redegerelsen ikke ma veere udarbejdet for  vurderingsberetningen, og
vurderingsberetningen ma ikke veere udarbejdet tidligere end 3 maneder for vedtagelsen

af fusionen/spaltningen.

5.4.4.2.1 Fusions-/spaltningsregnskabet

Som naevnt ovenfor kan fusions-/spaltningsregnskab udarbejdes efter reglerne i hhv.
ARL § 129 og 130. ARL § 130 henviser til at reglerne om fusionsregnskab. ARL § 129
finder tilsvarende anvendelse pa spaltningsregnskabet, dog med de ngdvendige
tilpasninger. Reglerne om fusionsregnskab henviser til reglerne om koncernregnskab i
ARL 88 115-123. Det vil sige, at fusions-/spaltningsregnskabet som udgangspunkt skal

udarbejdes ens og skal som minimum indeholde fglgende:
e Ultimo balance for de deltagende selskaber pr. fusions-/spaltningsdatoen

e Enopgearelse over bevagelser i forbindelse med fusionen/spaltningen

% Jensen, Erik el., Spaltning, s. 85
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e Abningshalance for de modtagende selskaber (ved grenspaltning ogsé
for det indskydende selskab)

e Og de noter, der er ngdvendige for at give et retvisende billede "

Ifalge ARL § 121, stk. 1 medfarer dette, at der som udgangspunkt ved udarbejdelse af
fusions-/spaltningsregnskabet skal anvendes overtagelsesmetoden.
Overtagelsesmetoden foreskriver, at alle aktiver og forpligtelser, der overdrages optages
i det modtagende selskab til dagsverdi, derved skal forstas, at der skal ske omvurdering
af alle aktiver og forpligtelser, der overdrages som falge af fusionen/spaltningen, dette
er bade de aktiver og forpligtelser, der er opfart i balancen i det indskydende selskab,
som andre aktiver og forpligtelser, der ikke er opfert. Der skal ske aktivering af

eksempelvis immaterielle rettigheder(aktiver) og goodwill.

Eneste alternativ til overtagelsesmetoden er sammenlagningsmetoden, jf. ARL § 121,
stk. 2. Sammenlegningsmetoden kan anvendes safremt fusionen/spaltningen
gennemfares indenfor samme interessefelt, dette vil eksempelvis gare sig geeldende, nar
der er tale om koncerninterne fusioner/spaltninger. | de tilfeelde, hvor der gennemfares
en fuldstendig spaltning af et selskab til to nye, vil der ogsa vare tale om samme
interessefelt, i og med at aktionarerne i det indskydende selskab vil vare identiske med
aktionzrer i de modtagende selskaber. Samme kan gere sig geldende ved
grenspaltning.”* Ved koncerninterne fusioner/spaltninger vil sammenlaegningsmetoden

skulle anvendes.

Ved brug af sammenlaegningsmetoden vil aktiver og forpligtelser ikke skulle
omvurderes. Dette betyder, at aktiver og forpligtelser vil blive optaget i de modtagende
selskabers balance til samme veerdier, som de stod til i det indskydende selskab, jf. ARL
§123.

70 Jensen, Erik el., Spaltning, s. 86f
" Jensen, Erik el., Spaltning, s. 87
2\Werlauff, Erik, Werlauff’s kommenterede Aktieselskabslov, s.521
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Det skal bemearkes, at SKAT kan stille krav om udarbejdelse af et

fusions/spaltningsregnskab i forbindelse med tilladelse til skattefri fusion/spaltning.”

5.4.4.2.2 Mellembalance

Kravet om, at der skal udarbejdes en mellembalance nar fusions-/spaltningsplanen
underskrives senere end 6 méneder efter regnskabsérets udlgb, er grundet i aktualitet.”
Man vurderer, at et arsregnskab, der er mere en 6 maneder gammelt ikke leengere er et
aktuelt beslutningsgrundlag. Formalet med mellembalancen er derfor at sikre, at
aktionarerne har et aktuelt(opdateret) grundlag for fusions-/spaltningsbeslutningen.”
Mellembalancen udarbejdes efter samme principper som fusions-/spaltningsregnskabet.

Er selskabet omfattet af revisionspligt skal mellembalancen ogsa revideres.

Et frivilligt fusions/spaltningsregnskab kan i nogle tilfelde erstatte en mellembalance.
Fusions/spaltningsregnskabet skal i sa fald have en opggrelsesdato, der ligger indenfor 3
maneder fgr planens underskrivelse. Hvis der er krav om at mellembalancen skal veere

revideret, s skal fusions/spaltningsregnskabet ogsé vere revideret.”

5.4.4.2.3 Apportindskud

Sker der en kapitalforhgjelse i et eksisterende selskab eller stiftes et selskab ved
apportindskud, dvs. et indskud af andre vaerdier end kontanter, skal der udarbejdes en
vurderingsberetning, jf. AL 8 6a, stk. 1. behandlet i afsnit 5.2.1.

Sker der i forbindelse med en fusion/spaltning kapitalforhgjelse i det modtagende
selskab, eller opstar der nye selskaber, er det ikke reglerne i AL § 6a, der fastleegger
vurderingsberetningen med derimod AL § 134b, stk. 3-5/ AL § 136b, stk. 3-5.

AL 8§ 134b, stk. 3/ AL 8§ 136b, stk. 3, opremser de samme krav til vurderingsberetningen
som AL § 6a, stk.1, mens kravet i AL § 6a, stk. 2, om abningsbalance, ikke er gentaget i
AL § 134b/ AL § 136b.

™ Bunch, Lars el., Fusion og Spaltning i praksis, RR 2007.03.36
7 Jensen, Erik el., Spaltning, s. 88
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"' afsnit 3.1.4 legges op til, at

| artiklen ”Fusion og spaltning i praksis
vurderingsberetningen skal indeholde samme oplysninger som en vurderingsberetning

efter AL § 6a:

”En vurderingsberetning ved en fusion/spaltning skal indeholde det
samme som en vurderingsberetning ved en stiftelse eller kapitalforhgjelse
I andre veerdier end kontanter.”

Hvis kravet, om at der skulle vedlegges et fusions/spaltningsregnskab, ikke var
ophavet 1. april 2006 ville en vurderingsberetning efter AL 8 136b opfylde samme
betingelser som fremszttes i AL § 6a. Kravet om abningsbalance ville indirekte veere
deekket af kravet om udarbejdelse af fusions-/spaltningsregnskab. Selv om kravet i
selskabsretlig ~ sammenheng  er  bortfaldet, kan  man  forvente, at
fusions/spaltningsregnskabet fortsat vil blive udarbejdet, selv om dette ikke er et krav
efter AL og at betingelserne i AL 8§ 6a derfor vil veere opfyldte, selv om dette ikke er et

direkte krav.

”Fusions- og spaltningsregnskaber skaber et overblik over de
fusionerede/spaltede selskaber. I mange tilfeelde vil der som en del af
beslutningsgrundlaget for disse transaktioner veere behov for fusions- og
spaltningsregnskaber evt. i hovedposter. Endvidere vil der ligeledes veere
behov for fusions- og spaltningsregnskaber i forbindelse med
bogholderimassig og skonomisk handtering af fusioner og spaltninger
samt til brug for skattemyndighedernes behandling af ansggning om
skattefri fusion/spaltning.

Det ma saledes forventes, at der ogsa fremover i en raekke tilfelde vil
vare behov for udarbejdelse af fusions- og spaltningsregnskaber til savel
intern som ekstern anvendelse.”®

AL § 134b, stk. 4/ AL § 136b, stk. 4 fastslar, at vurderingsberetningen ikke ma vere
udarbejdet mere end 3 maneder for tidspunktet for fusionens/spaltningens eventuelle
vedtagelse, jf. AL § 134b, stk. 4/ AL § 136b, stk. 4. Overskrides fristen, kan
fusionen/spaltningen ikke gyldigt vedtages, jf. AL § 134b, stk. 4, sidste pkt./ AL § 136b,
stk. 4, sidste pkt.

" Bunch, Lars el., Fusion og Spaltning i praksis, RR 2007.03.36
"8 http://www.ey.com/global/content.nsf/Denmark/art_lov_aktie_anpartsloven_240306 (Ernst & Young)
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Efter 1. april 2006 skal der ved fusion ikke udarbejdes vurderingsberetning ved fusioner
mellem aktieselskaber, jf. AL § 134b, stk. 5. Ved spaltning skal der kun udarbejdes
vurderingsberetning, safremt modtagende eller nystiftede selskaber er aktieselskaber, jf.
AL 8 136b, stk. 5.

5.4.4.3 Ekspertudtalelse, AL § 134c/136¢

Der skal i hvert af de deltagende selskaber udarbejdes en skriftlig udtalelse om fusions-
/spaltningsplanen. Udtalelsen skal udarbejdes af en eller flere uvildige vurderingsmaend,
jf. AL § 134c, stk.1/AL § 136c¢, stk.1. Vurderingsmandene udpeges efter reglerne i AL
8 6b. Udtalelsen skal, jf. AL § 134c, stk. 3/AL 8 136c, stk. 3, indeholde en erklering om
hvorvidt vederlaget til aktionzrerne i det indskydende selskab er rimeligt og sagligt
begrundet. Erklaeringen skal angive hvilken/hvilke fremgangsmader, der er anvendt til
brug for ansettelsen af vederlaget, samt vurdere om disse er hensigtsmassige.

Erkleeringen skal ogsa omtale sarlige vanskeligheder forbundet ved veerdianszattelsen.

Vurderingsmandene skal, jf. AL 8§ 134c, stk.4/AL § 136¢, stk.4, endvidere afgive
erkleering om kreditorernes stilling efter fusionen/spaltningen, dvs. en erklering, om
hvorvidt kreditorerne anses for at veere tilstraeekkeligt sikret efter fusionen/spaltningen.

En negativ erklaring vil medfare sarlige befajelser til kreditorerne,” jf. afsnit 5.4.4.7.

Erklaeringen skal vare ubetinget og uden forbehold, og skal endvidere vare positivt
formuleret, dvs. at der er tale om en erklaering med hgj grad af sikkerhed. Erklaringen

skal endvidere omfatte alle de deltagende selskaber, bade eksisterende og nye.®

5.4.4.4 Fusions/Spaltningsplan sendes til E & S, AL § 134d/136d

Senest 4 uger efter, at fusions-/spaltningsplanen er underskrevet, skal Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen have modtaget en kopi af planen for hvert af de deltagende selskaber,
overskridelse af fristen vil medfgre, at modtagelsen ikke kan offentliggeres.
Erkleringen vedrgrende kreditorers stilling efter fusionen/spaltningen skal ogsa
indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, der er ingen direkte tidsfrist for
indsendelse af kreditorerklaeringen. AL § 134d, stk.1, sidste punktum /AL § 136d, stk.1,

" Werlauff, Erik, Werlauff’s kommenterede Aktieselskabslov, s. 523
8 Bunch, Lars el., Fusion og Spaltning i praksis, RR 2007.03.36
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sidste punktum, angiver i forbindelse med indsendelse af fusions/spaltningsplan eller
senere”. Det skal dog bemarkes, at 4 ugers fristen® for vedtagelse af
fusionen/spaltningen galder fra den dato Erhvervs- og Selskabsstyrelsen bekrafter at

have modtaget kreditorerklaeringen og fusions-/spaltningsplanen.

5.4.4.5 Fusions-/spaltningsbeslutning, hhv. AL 88 134e og 134j/136e og 136j

| det indskydende selskab treeffes beslutningen om fusion/spaltning af
generalforsamlingen, jf. AL § 134e, stk. 1, 1 pkt./136e, stk. 1, 1 pkt., der skal ved
afstemning tages hgjde for bestemmelserne i AL 88 78 og 79, samt evt. yderligere
vedtegtsmassige bestemmelser vedrgrende fusion/spaltning eller oplgsning. Dog kan
beslutningen i et selskab, hvor de modtagende selskaber ejer 100 % af aktiekapitalen
tages af bestyrelsen i dette selskab, jf. AL § 134j, stk. 1/136j, stk. 1. Er selskabet under
likvidation, kan beslutningen kun treffes safremt udlodning ikke er péabegyndt og

likvidationen haeves.

Ved fusion kan beslutningen endvidere treeffes af bestyrelsen, hvis det modtagende
selskab ejer mindst 90 %, jf. AL § 134j, stk. 2. Beslutningen skal dog treeffes af
generalforsamlingen safremt 5 % af aktionzrerne eller de aktionzrer, der ifglge
vedtegterne kan indkalde generalforsamlingen, kraever dette. Beslutningen tages da
med det i AL § 78 foreskrevne flertal samt de yderligere betingelser vedtegterne matte
indeholde.

| de(t) modtagende selskaber treeffes fusions-/spaltningsbeslutningen af bestyrelsen,
undtagen, nér der skal ske vedtagtsaendringer,®” udover optagelse af det indskydende
selskabs navn eller binavn som binavn. 5 % af aktionarerne®® kan krave, at
beslutningen tages af generalforsamlingen, jf. AL 8 134e, stk. 2, 2. pkt./136e, stk. 2, 2.
pkt.

U AL § 134e, stk. 5/AL § 136e, stk. 5.

82 Vedtagtsaendringer vil typisk veere kapitalforhgjelse. Hvis kapitalforhgjelse er den eneste
vedtegtsmassige @ndring, er der i AL § 37 mulighed for at give bestyrelsen bemyndigelse til at forhgje
aktiekapitalen og derved undga at beslutningen skal vedtages pa en generalforsamling.

8 Eller vedtaegtsbestemt andel (mindre end 5 %) der kan kraeve ekstraordinar generalforsamling iht. AL
§ 70, jf. AL 8 134e, stk. 3/136€, stk. 3.
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AL 8§ 134e, stk. 4/136¢, stk. 4 foreskriver, at bestyrelserne i de bestaende selskaber, der
deltager i fusionen/spaltningen, oplyser om vasentlige begivenheder, der er indtruffet

efter fusions-/spaltningsplanens underskrivelse.

Fusions-/spaltningsbeslutningen kan tidligst treffes 4 uger og en dag® efter at
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har bekraeftet modtagelsen af fusions-/spaltningsplan og
erklaering vedrgrende kreditors stilling efter fusion/spaltning. Der er ikke mulighed for

at &ndre spaltningsplanen efter offentliggarelse.®

Senest 4 uger far generalforsamlingen fremlaegges: Fusions-/spaltningsplan, reviderede
&rsrapporter for de seneste 3 regnskabsar®™ for hvert af selskaberne, der deltager i
fusionen/spaltningen. Bestyrelsernes redegerelse med tilhgrende dokumenter og

vurderingsmandenes udtalelser om vederlag og kreditorers stilling.®’

Kreditorer skal som udgangspunkt ikke underrettes om tidspunkt for

generalforsamlingerne,® men skal have tidspunkterne oplyst, hvis de anmoder herom.®

5.4.4.6 Godtgarelse til selskabsdeltagerne, AL § 1341/136f

Aktionearerne i det indskydende selskab har mulighed for at kreeve godtgarelse i tilfeelde
af, at vederlaget til aktionarerne i det indskydende selskab ikke er rimeligt og sagligt
begrundet, jf. AL 8§ 134f, stk. 1/136f, stk. 1. Muligheden er uafhangig af
vurderingsmendenes erklaering om vederlaget iht. AL 8§ 134c, stk. 3 og 136¢, stk. 3. For
at fa godtgarelse, er det et krav, at aktionaren tager forbehold for vederlagets starrelse
pa generalforsamlingen, samt, at der anlaegges sag ved domstolene senest 2 uger efter,
at fusionen/spaltningen er besluttet i alle de bestdende selskaber. Krav om godtggrelse
fra aktionerer i det indskydende selskab har som udgangspunkt suspensiv virkning, jf.
dog AL § 134h, stk.1, nr. 4/136h, stk.1, nr. 4. Hvis der stilles betryggende sikkerhed for
kravet og vurderingsmendene erklarer, at deres erklering, efter AL 8§ 134c, stk. 3 og

4/136c, stk. 3 og 4, ikke anfegtes i vaesentlig grad. Kan fusionen/spaltningen

8 AL § 154a, frister fastsat iht. AL lgber fra og med dagen efter den dag, hvor den begivenhed, som
udlgser fristen, finder sted.

8 AL § 134e, stk. 5/AL § 136e, stk. 5.

8 Eller den kortere tid selskabet har bestet.

8 AL § 134e, stk. 6/AL § 136e, stk. 6

8 Werlauff, Erik, Werlauff’s kommenterede Aktieselskabslov, s. 528

89 AL § 134e, stk. 7/AL § 136e, stk. 7
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gennemfares inden krav efter AL 8 134f/136f er afgjort. Vurderingsmandene afggr om
sikkerheden er betryggende. Far en aktionar godtgerelse efter bestemmelsen i AL §
134f/136f, er det ikke ensbetydende med, at alle aktionarer i det indskydende selskab
far godtgerelse. Det er ngdvendigt, at hver enkelt aktionzr tager forbehold ved
generalforsamlingen og anlaegger sag ved domstolene inden 2 uger efter beslutningen.
Hvis der er flere aktionzrer, der tager forbehold ma det rimeligvis antages, at sagen ved
domstolene evt. kunne fares falles for alle de aktionerer, der har taget forbehold. Der er
ikke samme mulighed for deltagerne i det modtagende selskab, der er henvist til at sgge
erstatning efter AL §§ 140 og 63, stk. 1.%

5.4.4.7 Kreditor interesser, AL § 1349/136g

| tilfelde af, at vurderingsmandene iht. erkleringen afgivet efter AL § 134c, stk.
4/136c¢, stk. 4, vurderer, at kreditorer ikke er tilstreekkeligt sikrede i det enkelte selskab
efter fusionen/spaltningen, kan kreditorer, inden 4 uger, anmelde krav, der var stiftede
inden fusions-/spaltningsplanens bekendtgarelse og for hvilke, der ikke er stillet seerskilt
sikkerhed.”™ Anmeldte krav, der er forfaldne kan kreaeves indfriet og for uforfaldne krav,
kan der kreeves betryggende sikkerhed, jf. AL § 134g, stk. 2/136g, stk. 2. Kan selskabet
og kreditor ikke blive enige om sikkerhedsstillelsen, er der mulighed for at indbringe
sagen for skifteretten til afgerelse, jf. AL § 134g, stk. 4/136g, stk. 4. Denne mulighed
for anmeldelse af krav er betinget af en negativ udtalelse efter AL § 134c, stk. 4/136c,
stk. 4.

5.4.4.8 Fusionens/spaltningens ikrafttreeden, AL § 134h/136h

Det er fastsat i fusionsdirektivets art 19 og spaltningsdirektivets art. 17, at samtlige
retsvirkninger skal indtreede samtidig. Ifglge AL 8 134h, stk. 1/136h, stk. | anses

fusionen/spaltningen for gennemfart, nar:

e Fusionen/spaltningen er besluttet i alle de bestaende selskaber, der

deltager i fusionen/spaltningen

% | 125/2004 bemarkninger til § 136f
%L Al § 134g, stk. 1/Al § 136g, stk. 1
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e Der er gennemfgrt generalforsamling med valg af bestyrelse og revisor i
selskaber, som nystiftes ved fusionen/spaltningen, hvis valget ikke er
sket umiddelbart efter, at generalforsamlingerne i de bestaende selskaber
har vedtaget fusionen/spaltningen, jfr. AL § 134h, stk. 5/136h, stk. 5

e Eventuelle krav fra kreditorer efter AL § 134g/136g er afgjort

e Eventuelle krav pa godtgarelse fra aktionarer i det indskydende selskab,
jf. AL 8 134f/136f, er afgjort, eller vurderingsmandene erkleerer, at
deres erklering om vederlag og kreditors stilling ikke anfegtes

vaesentligt, og at der er stillet betryggende sikkerhed

Nar ovenstaende betingelser er opfyldt, anses fusionen/spaltningen for gennemfart, og
det indskydende selskabs rettigheder og forpligtelser anses for overgaet til de(t)
modtagende selskab(er). Samtidig bliver aktionarerne i det indskydende selskab,

aktionarer i de(t) modtagende selskab(er).

5.4.49 Anmeldelse til E & S, AL 8 134i/136i

Senest 2 uger efter, at fusionen/spaltningen er besluttet i alle de bestaende selskaber,
skal anmeldelsen veere modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Ethvert af de
modtagende selskaber kan pa vegne af det indskydende selskab anmelde
fusionen/spaltningen. Sammen med anmeldelsen skal indsendes: Bestyrelsernes
redeggarelse inkl. fusions-/spaltningsregnskab, mellembalance og vurderingsberetning
og vurderingsmendenes erklaring iht. AL 8 134c/136¢ omkring vederlag og kreditorers

stilling.

Anmeldelsen skal veere modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest ved udlgbet af
indsendelsesfristen for arsrapporten for den periode, hvori fusions-/spaltningsdatoen
indgar, dog senest 1 ar efter bekendtgerelse af modtagelse af fusions-/spaltningsplan.
Overholdes fristen ikke, mister fusions-/spaltningsbeslutningen sin gyldighed og

fusions-/spaltningsplanen anses for bortfaldet.
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5.5 Delkonklusion

Efter at have behandlet ovenstaende 4 omstruktureringsmetoder pa det selskabsretlige
plan, vil vi her komme med en vurdering af hvilke problemstillinger, man skal veere
serligt opmeerksom pa, samt tage stilling til, hvordan disse problemstillinger skal
behandles, saledes at de ikke forhindrer en planlagt omstrukturering.

Tilfersel af aktiver og aktieombytning er ikke begreber, der anvendes i selskabsretlig
sammenhang, men er udelukkende skatteretlige begreber. Dermed er dog ikke sagt, at
de to omstruktureringsformer ikke har selskabsretlig hjemmel, men i selskabsretten er
der tale om stiftelse eller forhgjelse af kapital ved indskud af andre verdier end
kontanter(apportindskud). Ved tilfersel af aktiver tilfores et/flere aktiver og ved
aktieombytning indskydes en post aktier.% | begge tilfzlde mod vederlag i aktier i det
modtagende selskab. Man skal derfor vaere opmarksom pa apportindskudsreglerne i AL
88 6 - 6b, er der tale om stiftelse skal der yderligere tages hgjde for AL 8 6c.

Reglerne i AL 88 6 - 6¢ er i og for sig klare nok til, at der egentligt ikke opstar
tvivistilfeelde. Der hvor der kan opstd problemer, er derimod i vurderingsberetningen,
der kreeves efter AL 8 6a, om hvordan man verdiansetter de aktiver/aktier, som
beretningen skal omhandle. Vi har ikke noget entydigt bud pa hvordan vardiansettelsen
skal forega, men vil foresla, at veerdien fastsattes ved hjalp af to eller flere metoder,
dette begrundes med, at ved at kunne henvise til at flere metoder giver "samme” veerdi

vil vurderingen nemmere kunne forsvaret ved evt. senere tvivl.

Fristen pa 4 uger i AL § 6a, stk. 3. er ogsa en af de bestemmelser, der kan forhindre en
planlagt ~omstrukturering. En overskridelse af fristen vil medfore, at
vurderingsberetningen skal udarbejdes pa ny, hvilket udover de gkonomiske
konsekvenser ogsa vil fare til at omstruktureringen udskydes. Det anbefales derfor, at
vurderingsberetningen farst udarbejdes, nar man er helt sikker pa at kunne afholde

generalforsamlingen indenfor 4 uger.

% Der vil, da der er et skatteretligt krav om at det skal vare en hel virksomhed, ofte vaere tale om en hel
virksomhed, men selskabsretligt er der ikke noget der forhindrer tilfarsel af et enkelt aktiv.
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Fusion og spaltning er selskabsretlige begreber der er reguleret i Aktieselskabsloven
kapitel 15, bestemmelserne er som reglerne om apportindskud klare og endog meget

detaljerede, her er der dog tre forhold som vi vil fremhaeve:

Det forste er, at der ved fusion og spaltning i modsatning til tilfarsel af aktiver og
aktieombytning, sker universalsuccession, det betyder, at det ikke er ngdvendigt at
spgrge kreditor om lov til at gennemfgre fusionen/spaltningen. Bagsiden af
universalsuccessionen er, at modtagende selskaber hafter for indskydende selskabs
geld, ogsa udover den geeld, der blev tildelt modtagende selskab ved
fusionen/spaltningen. Heaftelsen omfatter ogsa senere krav, der udspringer af forhold,
der bestod pa tidspunktet for fusionen/spaltningen. Det er derfor meget vigtigt, at der i
forbindelse med fusion/spaltning er opmarksomhed pa, at der bliver taget stilling til
muligheden for, at der opstar krav, som ikke er kendte pa tidspunktet for

fusionen/spaltningen.

Det naste forhold gaelder ogsa ved tilfarsel af aktiver og aktieombytning, det er
veerdianseettelsen af det indskydende selskab i forhold til det modtagende, her sker
vurderingen dog i to, en der omhandler vederlaget til aktionarerne i det indskydende
selskab og en i tilfeelde af kapitalforhgjelse og stiftelse at selskab. Den sidst naevnte skal
indeholde det samme som vurderingen efter apportindskudsreglerne,®® med undtagelse
af abningsbalance, og sa er tidsfristen ikke 4 uger, men 3 maneder. Den farste er
derimod en vurdering af vederlaget til aktionzrerne og derved en vurdering af det
indbyrdes forhold mellem indskydende selskab pa den ene side og modtagende selskab
pa den anden. Der er altsa som minimum tale om vurdering af to selskaber. Der er
mange muligheder for veerdiansettelse af virksomheder. Vi vil pa denne baggrund
anbefale, at der udarbejdes mindst to vurderinger af hvert selskab pa samme made som

med vurderingen af apportindskud.

Det sidste forhold vi vil fremhave her er, at der i forbindelse med en selskabsretlig
fusion/spaltning er mange tidsfrister, der skal overholdes, og at der ikke er nogle

dispensationsmuligheder. Hvis bare en tidsfrist overskrides kan fusionen/spaltningen

% Geeldende ved tilfarsel af aktiver og aktieombytning

42



Selskabsretlig og selskabsskatteretlig omstrukturering

ikke gennemfares, det er derfor meget vigtigt at vaere opmarksom pa hvornar naste

tidsfrist er
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6 Skattepligtig omstrukturering

En skattepligtig omstrukturering er at sidestille med et almindeligt salg af aktiver og

passiver.

Det er ved en skattepligtig omstrukturering i vidt omfang de almindelige skatteretlige

principper, der finder anvendelse.

6.1 Skatterelevante aktiver

Veardisvingninger af aktiver pavirker som udgangspunkt ikke den skattepligtige
indkomst. Dette falger af grundprincippet i Statsskattelovens (SL) 8 5, litra a,

SL 8 5. Til Indkomst henregnes ikke:

a) Formueforggelse, der fremkommer ved, at de Formuegenstande, en
skattepligtig ejer, stiger i Verdi - medens der paa den anden Side ikke
gives Fradrag i Indkomsten for deres Synken i Verdi -, eller Indtaegter,
som hidrgrer fra Salg af den skattepligtiges Ejendele (herunder
indbefattet Veerdipapirer), for saa vidt disse Salg ikke henhgrer til
vedkommendes Neringsvej, for Eksempel Handelsvirksomhed med faste
Ejendomme, eller er foretaget i Spekulationsgjemed, i hvilke Tilfeelde den
derved indvundne Handelsfortjeneste henregnes til Indkomsten, ligesom
ogsaa eventuelt Tab kan fradrages i denne. Ved Salg af fast Ejendom
samt Aktier og lignende offentlige Vardipapirer, der er indkebt efter 1.
Januar 1922, anses Spekulationshensigt at have foreligget, naar Salget
sker inden 2 Aar efter Erhvervelsen, medmindre det modsatte godtgares
at veere Tilfeeldet;

Udgangspunktet er altsa, at ikke realiserede verdisvingninger ikke beskattes,
beskatningen indtreeder farst, nar aktivet realiseres ved afstaelse eller lignende. Dette
kaldes for realisationsprincippet, modsatningen er lagerprincippet, som vi dog ikke vil
komme nzrmere ind pa her, da de i nervaerende afhandling, omtalte dispositioner vil

medfare realisation (afstaelse).

Naste grundprincip i SL § 5, litra a, er, at fortjeneste/tap ved salg af formuegoder
(aktiver) heller ikke pavirker den skattepligtiges indkomst. Denne hovedregel om
skattefrihed ved salg af aktiver er i praksis en undtagelse, der kun gelder, hvis aktivet
ikke er erhvervet med spekulationshensigt eller som led i naring og heller ikke er

omfattet af de sarlige regler i afskrivningsloven (AL), aktieavancebeskatningsloven
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(ABL), ejendomsavancebeskatningsloven (EBL) og kursgevinstloven (KGL). Aktiver,

der kan udlgse beskatning, kaldes for skatterelevante aktiver.

Aktiver, der skifter ejer, i forbindelse selskabsretlig omstrukturering gennem:
Aktieombytning, tilfarsel af aktiver, fusion eller spaltning, vil formentlig altid veere
omfattet af undtagelserne til skattefrined i SL § 5 og derfor skattepligtige.

6.2 Interessefellesskab®

Grundlaget for beskatning er som udgangspunkt handelsveardien pa det frie marked,
denne vardi anses som udgangspunkt at vaere opnaet ved aftaler mellem parter uden
interessefellesskab. Forudseetningen er, at keber er interesseret i at betale mindst
muligt, mens se&lger er interesseret i sa hgj en pris som muligt, dog skal ogsa parter med

modstridende interesser fordele aktivernes verdi korrekt, se. TfS 1998, 731 H®®.

Et problem, der typisk opstar, nar der er tale om omstruktureringer, er
interessefeellesskab.  Ved interessefaellesskab forstds, at aftalens parter har
sammenfaldende/identiske gkonomiske interesser. Interessefellesskabet kan veere
konkret vedrgrende den ene aftale, og det kan ogsa vere generelt, dvs. bero pa

sleegtskab eller lignende.

| de tilfelde, hvor der er interessefeellesskab, har told- og skatteforvaltningen friere
adgang til at tilsidesatte aftalens overdragelsessum eller fordeling, hvis denne skannes

ikke at vaere retvisende.

Interessefeellesskab vil sedvanligvis foreligge ved overdragelse i gavemiljg f.eks.
nartbeslegtede, hvor der er falles gkonomiske interesser. Dette gar sig ogsa geeldende i
forhold til hovedaktionar/selskab, hvor der ikke er modstridende skattemassige
interesser, eller hvor kun den ene part har skattemaessig interesse i kgbesummens
fordeling. Hvis den ene part ikke er skattepligtig, eller har et betydeligt uudnyttet

skattemaessigt underskud, der efter de geeldende regler om underskudsfremfarsel ikke

% Ligningsloven § 2
% Michelsen, Aage el., Lerebog om indkomst skat, s. 374
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ville kunne udnyttes fuldt ud, eller handelen foregar mellem en privatperson og en

kommune, vil dette 0gsa kunne medfare interessefallesskab.”

Ved interne omstruktureringer er der kun en "part”, kaber og salger er den/de samme,
men ogsa ved omstruktureringer, hvor det som udgangspunkt ma siges at veere
modstridende interesser, kan det forekomme, at der er interessefallesskab, f. eks. ved en
fusion er det ikke ngdvendigvis vederlagets storrelse, der er afggrende, men mere
forholdet mellem  aktioneererne  efter  fusionen.  Overdragelser — mellem
interesseforbundne parter skal ske pa “arm’s length” vilkar, dette betyder, at handel
mellem interesseforbundne parter skal forega pa markedsvilkar, (samme vilkar som hvis

intet interessefeallesskab)

6.3 Realisation

SL § 5, litra a, bevirker, at gevinst og tab pa aktiver ikke kommer til beskatning far de
er afhendet. Forudsatningen for at beskatte aktiver er altsa, at aktivet anses for

realiseret.

SL § 5, litra a, omtaler alene salg. Der er igennem lovgivningen anvendt andre
formuleringer sa som afstaelse, afhandelse eller opgivelse. Der er en tendens til, at alle
formuleringer bliver fortolket ens, saledes at alle formuleringerne omfatter enhver form
for afstaelse, med mindre andet er anfart. Afstaelse foreligger altid, nar et aktiv skifter
ejer. Ordet salg i SL § 5, litra a, skal saledes ikke kun forstas som salg, men som enhver
form for afstaelse. Aktieombytning er som ordet siger et bytte og ogsa bytte betragtes
som afstaelse, dog her mod vederlag i naturalgoder(aktier). Der er mulighed for at
undga beskatning, eller rettere at udskyde beskatningen. Dette behandles i afsnit 7.8.
Ogsa gave og arveforskud sidestiles med salg. Delafstaelser betragtes ogsa som
realisation af den del af aktivet, gaelder ogsa nar der er tale om ideel anpart. Det er uden

betydning om afstaelsen er frivillig eller ikke, tvangsaktion er ogsa afstaelse.

Fusion og spaltning af aktie- og anpartsselskaber medfgrer som udgangspunkt afstaelse
af alle aktiver, der i forbindelse med fusion/spaltning overgar til et andet selskab. Ogsa

ved stiftelse og oplgsning af aktie- og anpartsselskaber. Ved stiftelse betragtes aktiver,

% Ligningsvejledningen (2007-2), E.1.4.1.3.1
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der som apportindskud indskydes i selskabet som afstaet til selskabet, og de aktiver, der
udloddes ved et selskabs oplgsning, betragtes som afstaet til aktionarerne. Ogsa her er

der muligheder for at undga/udskyde beskatningen, se senere behandling i afsnit 7.
Realisationsbeskatning forekommer, nar der foreligger en endelig og bindende afstaelse.

Det er imidlertid ikke kun, hvor der sker @ndringer i ejerforhold, hvor der sker afstaelse,
ogsa forhold, der pavirker karakteren eller anvendelsen af det pagaldende aktiv, kan
medfere, at aktivet anses for at vare realiseret, for denne afhandling er det serligt
risikoen for, at vedtaegtsendringer kan betragtes som afstaelse, der er interessant. Her er
der serligt tale om vedtaegtsendringer, der gar, at en aktionaergruppe fremover skal

have forlodsudbytte, her sidestilles vedtaegtseendringen med en byttesituation.

Afstaelses-/Realisationsbegrebet er meget bredt, stort set enhver overgang i ejendomsret

kan have skattemassige konsekvenser.

6.4 Tilfarsel af aktiver

Ved tilfarsel af aktiver vil aktionzrerne i det omhandlede selskab ikke blive bergrt. Her
er der tale om salg af aktier og passiver mod vederlag i aktier. Det er selskabet, der
seelger og selskabet, der vederleegges og ikke, som tilfeeldet er ved fusion og spaltning,
selskabets aktionaerer. Aktionarernes beholdning bergres derfor ikke, og derfor vil der
heller ikke ske nogen beskatning af aktionererne. Selskabet vil derimod blive
afstaelsesbeskattet, efter reglerne, der er gaeldende for de afstaede aktiver og passiver.
Afstaelsessum vil veere markedsveerdi af de afstdede aktiver, inkl. evt. goodwill og
passiver. Det modtagende (kesbende) selskabs anskaffelsessum vil ogsa veere

markedsvardi.

6.5 Aktieombytning

Ved en aktieombytning vil der ikke vaere nogle skattemaessige konsekvenser for det
“ombyttede” selskab, da dette bade i juridisk og skattemaessig henseende bestar usendret
efter ombytningen, dog med ny/endret aktionaerkreds. Aktionarer, der deltager i
ombytningen vil blive beskattet efter de almindelige regler vedrgrende afstaelse af

aktier i henhold til aktieavancebeskatningsloven. Aktionzrerne skal altsa beskattes som
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om aktierne er afstaet til markedsveerdi, og anskaffelsessummen for de "nye” aktier,

vederlaget, vil tilsvarende vaere markedsveerdi, jf. afsnit 5.1.

6.6 Fusion

En skattepligtig afstaelse er at sidestille med et almindeligt salg af aktiver og passiver,
med efterfglgende likvidation af det ophgrende selskab. Forskellen mellem almindeligt
salg og fusion er, at det er aktionarerne i det ophgrende selskab og ikke det ophgrende

selskab selv, der far vederlaget for salget.

Det et i vidt omfang de almindelige skatteretlige principper, der finder anvendelse.

6.6.1 Aktionarernes skattemaessige stilling

Beskatningen af aktionarerne afhanger af, om der er tale om aktionearer i det

ophgrende eller det fortsettende selskab.
For aktionarer i det fortseettende selskab har en fusion ingen betydning.

Ved en fusion betragtes det modtagne vederlag som likvidationsprovenu. Ved fusionen
opherer det indskydende selskab, og da dette er tilfeeldet betragtes aktier/anparter i det
indskydende selskab som afstaet, dette medfarer, at aktionaererne bliver beskattet efter

aktieavancebeskatningslovens regler, jf. ABL § 2.

Aktierne i det modtagende selskab, som aktionzrerne far som vederlag vil blive
betragtet som anskaffet pa fusionsdatoen og til markedsveerdi.

6.6.2 De deltagende selskabers skattemaessige stilling

Ogsa her er der forskel pa det ophgrende og det fortsattende selskab.

Ved en fusion, vil det indskydende selskab blive ophgrsbeskattet. Ophgrsbeskatningen
deekker perioden fra indkomstarets begyndelse til ophgret jfr. SEL § 5. Opher ved
fusion sidestilles med ophgr ved likvidation. Dette betyder, at det indskydende selskab
dels er undergivet sedvanlig beskatning af indkomst fra indkomstarets begyndelse til
opharstidspunktet og dels beskatning af fortjeneste og tab af afstdede aktiver og

forpligtelser (ophgr, alle aktiver og forpligtelser realiseres).
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Det modtagende selskabs skattemassige anskaffelsessum og tidspunkt for de modtagne
aktiver og forpligtelser bliver identisk med det indskydende selskabs skattemaessige
afstaelsessum og tidspunkt, der skal dog tages hgjde for evt. handelsomkostninger, bade

I det indskydende selskab og de modtagende selskaber.

6.7 Spaltning

6.7.1 Aktionarernes skattemaessige stilling

Beskatningen af aktionzrerne afhaenger af om der er tale om en delvis spaltning eller en
ophgarsspaltning.

Ved en delvis spaltning betragtes det modtagne vederlag som udbytte, jf. LL § 16a, det
fulde udbytte beskattes. Ved delvis spaltning fortszetter det indskydende selskab, dog i
en slanket udgave. Da dette er tilfeeldet bergres aktier/anparter i det indskydende selskab
ikke ved en delvis spaltning, dette medferer, at aktionzrerne beholder deres

anskaffelsessum og tidspunkt for aktierne i det indskydende selskab.

Ved en ophgrsspaltning betragtes det modtagne vederlag for likvidationsprovenu. Ved
ophersspaltning ophgrer det indskydende selskab. Da dette er tilfeldet betragtes
aktier/anparter i det indskydende selskab som afstaet, dette medferer, at aktionzrerne

bliver beskattet efter aktieavancebeskatningslovens regler, jf. ABL 8 2.

Aktierne i det modtagende selskab, som aktionzrerne far som vederlag vil blive

betragtet som anskaffet pa spaltningsdatoen og til markedsveerdi.

6.7.2 De deltagende selskabers skattemaessige stilling

Ogsa her er der forskel pa om det er delvisspaltning eller ophgrsspaltning.

Ved en delvis spaltning bliver de overdragne aktiver og forpligtelser beskattet efter
skatterettens almindelige bestemmelser, dvs. at der beskattes efter de regler, der geelder
for hvert enkelt aktiv eller forpligtelse, der afstas i forbindelse med spaltningen. De
modtagne selskabers skattemaessige anskaffelsessum og tidspunkt for de modtagne

aktiver og forpligtelser bliver identiske med det indskydende selskabs skattemaessige
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afstaelsessum og tidspunkt, der skal dog tages hgjde for evt. handelsomkostninger, bade

i det indskydende selskab og de modtagende selskaber.

Ved en ophgrsspaltning, vil det indskydende selskab blive ophgrsbeskattet.
Ophgrsbeskatningen daekker perioden fra indkomstarets begyndelse til ophgret jfr. SEL
8 5. Ophgr ved spaltning sidestilles med ophgr ved likvidation. Dette betyder, at det
indskydende selskab dels er undergivet sedvanlig beskatning af indkomst fra
indkomstarets begyndelse til opharstidspunktet, og dels beskatning af fortjeneste og tab
af afstaede aktiver og forpligtelser (ophgr, alle aktiver og forpligtelser). De modtagende
selskabers skattemassige anskaffelsessum og tidspunkt for de modtagne aktiver og
forpligtelser bliver identisk med det indskydende selskabs skattemaessige afstaelsessum
og tidspunkt, der skal dog tages hgjde for evt. handelsomkostninger, bade i det
indskydende selskab og de modtagende selskaber.
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7 Skattefri omstrukturering

Omstruktureringer og generationsskifte ville vare naesten umulige at gennemfare, hvis
der ikke var mulighed for succession, idet, et krav om realisationsbeskatning ville, alt
efter omsteendighederne, betyde et (betydeligt) treek pa virksomhedens likviditet. Det er
ud fra et samfundsmaessigt synspunkt vigtigt, at virksomheder far mulighed for at &ndre
struktur, da en oprindelig struktur ikke ngdvendigvis vil vare den mest hensigtsmaessige

gennem hele virksomhedens "liv”.%

7.1 Succession

En metode til at undga beskatning ved omstrukturering er succession. Selvom afstaelser
via succession ofte bliver omtalt som skattefrie afstaelser, er dette ikke helt korrekt. Der
er ikke som sadan tale om skattefrined, men om en skatteudskydelse, hvilket ogsa er
det, som reglerne sigter imod. Erhverver indtreeder i overdragers skattemaessige stilling,
dvs. erhverver overtager overdragers skattebyrde, og den skat, der ville skulle betales

ved almindelig afstaelse, bliver udskudt til erhverver afstar aktiverne.
Reglerne om succession kan anvendes pa falgende omréader:*®
e Mellem a&gtefaller
e Mellem andre nertbeslaegtede i levende live
e Mellem virksomhedsejer/hovedaktionar og naere medarbejdere
e i forbindelse med dgdsfald

o til et selskab i forbindelse med omdannelse af en personligt ejet

virksomhed til selskab

o til et datterselskab i form af tilfersel af aktiver efter reglerne i
fusionsskatteloven, jf. FUSL § 15c.

i forbindelse med fusion af selskaber, jf. FUSL kap. 1-3

% Michelsen, Aage el., Lerebog om indkomst skat, s. 873
% Michelsen, Aage el., Lerebog om indkomst skat, s. 574
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o i forbindelse med spaltning af selskaber, jf. FUSL 88 15a — 15b

e | forbindelse med ombytning af aktier mv. i et selskab med aktier i et
andet selskab, jf. FUSL 88 9 og 11 samt ABL § 36

Da afhandlingen omhandler selskabsretlig omstrukturering vil det kun veere de 4 sidste

metoder, der er relevante for afhandlingen.

Der er nogle felleskrav for alle mulighederne. Der er krav om, at der er tale om en
erhvervsvirksomhed, der er ogsa et krav om, at Danmark skal have beskatningsretten til

de aktiver, der succederes i efter successionen.

Selvom reglerne ikke er ens for de forskellige muligheder for succession, er der nogle
faellestreek, der kan beskrives her. Som udgangspunkt er succession valgfri.*® I og med,
at successionen er valgfri, er det en betingelse, at overdrager og erhverver er enige om

overdragelsen.

Hovedformalet med succession er, at der ved overdragelse ikke udlgses den sadvanlige
beskatning, men at beskatningen udskydes til erhverver realiserer aktiverne, han/hun har
modtaget ved succession. Erhverver indtreeder i overdragers skattemaessige stilling, dvs.
at erhverver overtager overdragers anskaffelsestidspunkt, anskaffelsessum og
anskaffelseshensigt, dette gealder bade ved opgerelse af fortjeneste, og ogsa ved

opgarelse af afskrivningsgrundlag.

Omkostninger i forbindelse med successionen tilleegges anskaffelsessummen, se TfS
1992, 155@ og TfS 1992, 446DEP

Erhverver overtager ogsd opgerelsesmetoder. Hvis overdrager har anvendt
lagerprincippet til opgarelse af indkomst, vil dette medfare, at erhverver ogsa skal

anvende lagerprincippet.

Nar der er tale om succession til et selskab, sker der “dobbeltsuccession”, Selskabet
indtreeder i overdragers stilling og aktionarerne udskyder deres beskatning til de afstar

de modtagne aktier. Metoden til at opna denne udskydelse er, at aktierne, som

% Dog obligatorisk mellem agtefzller og fra afdade til dedsho
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aktionzrerne modtager, har samme anskaffelsessum, som de aktiver der indskydes i

selskabet.

7.2 Myndighedskompetence.

Ved vurdering om kompetence er 3 elementer geldende. Det er den saglige, stedlige og

klagemulighederne.

Varetagelse af ansggninger om skattefri omstruktureringer ligger hos skatteministeriet.
Denne uddelegerer det til de lokale skattemyndigheder. Denne vil ogsa vare den

stedlige kompetence, her angivet ved de fem kompetencecentre:
e Skattecenter Aalborg, der deekker Nordjylland
e Skattecenter Arhus, der daekker Midtjylland
e Skattecenter Esbjerg, der daekker Sydjylland og Fyn
e Skattecenter Korsgr, der deekker Midt-, Vest- og Sydsjeelland
e Skattecenter Kgbenhavn, der dekker Nordsjalland og Kagbenhavn

Det vil veere det lokale kompetencecenter, der varetager selve ansggningen ved en
skattefri aktiecombytning, en ansggning saledes skal sendes til. Denne skal opfylde en

reekke essentielle objektive og subjektive betingelser.

Safremt, der gnskes ombyttet aktier i flere selskaber hjemmehgrende ved forskellige
kompetencecentre, indsendes anmodningen til det kompetencecenter, hvor det i

10 | denne

gkonomisk henseende mest betydende selskab er hjemmehgrende
forbindelse vil betydningen givetvis kunne leegges pa 2 kriterier. Det skattemaessige
overskud i aret eller den reelle egenkapitalveerdi af selskabet. Denne ma sa fastslas pa
baggrund af forskellige verdiansattelsesmetoder, Bent Ramskov advokerer for den
sidste. Det skal dog i den forbindelse navnes, at en verdiansattelse af en usorteret
virksomhed indeholder et utal af faldgruber, ikke mindst safremt man anlegger en

”corporate finance” tilgang, jf. afsnit 5.1

100 igningsvejledningen (2007-2) S.G.18.2.1
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Safremt der skal ske ombytning i starre sager, involverende en lang reekke aktionzrer,
eller der skal ske ombytning i bgrsnoterede selskaber, sker henvendelse til
Omstruktureringskontoret for Store Selskaber, ligeledes skal principielle spgrgsmal
vedr. aktieombytning, som der ikke tidligere har veeret praksis omkring, sendes til
Omstruktureringskontoret for Store Selskaber med en begrundet redegarelse for sagens
specielle karakter. Det skal i den forbindelse neavens, at aktieombytninger, hvor der
efterfalgende sker omstruktureringer efter fusionsskatteloven, som hovedregel ikke
anses som vearende principielle. Det vil dog ikke kunne udelukkes, at sadanne
transaktioner vil kunne danne baggrund for en principiel stillingtagen'®*. Safremt der
ikke sker fremsendelse til det korrekte lokale kompetencecenter, der skal sta for

sagsbehandlingen, vil anmodningen blive videresendt af SKAT %2,

7.3 Klageadgang

Ved aktieombytning er der klageadgang, safremt den gnskede anmodning ikke
imgdekommes af den ene eller anden arsag. En afgerelse truffet af told- og
skatteforvaltningen kan indbringes for Landsskatteretten, jf. skatteforvaltningslovens §
11, stk. 1, nr. 1. Yderligere klager forelegges domstolene efter de saedvanlige

processuelle regler herom %,

Uegentlig fusion skal ikke behandles i landsskatteretten men derimod hos Told og
Skattestyrelsen. Dette falger af at ABL § 36 ikke fglger af fusionsskattedirektivet, men
er en ren dansk bestemmelse. Afggrelsen kan derfor ikke umiddelbart indbringes for

Landsskatteretten, men alene ifalge skattestyrelsens kapitel 3 anfarte regler **.

7.4 Selskab i en medlemsstat

Selskaberne, der er omfattet af de regler, der geelder ved skattefri omstrukturering er de
selskaber, som falger fusionsskattedirektivet artikel 3, og dermed er omfattet af
begrebet “selskab i en medlemsstat” der er reguleret efter fusionsskatteloven og
aktieavancebeskatningsloven.

101 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 129
102 | igningsvejledningen (2007-2), S.D.1.2.1

103 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 131
104 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 131
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Omvendt vil det sige, at fonde og selskaber, der er underlangt andelsbeskatning ikke

kan bruge reglerne.

| forhold til selskabernes registrering, er der mulighed for at diskutere om hvorvidt det
enkelte selskab har mulighed for at bruge de muligheder, der eksisterer i

fusionsskattedirektivet.

7.4.1 Hovedsadeteori

Lande, der ikke er omfattet betegnelsen “medlemsstat” i fusionsskattedirektivet vil
derfor ikke kunne bruge det omhandlede regelsat. Dette kan sammenlignes med artikel
4 i OECD’s modelkonvention af 1992, som fastleegger hjemstedet, der hvor personen i
henhold til lovgivningen i en stat er skattepligtig p& grund af ledelsens saede®.
Alternativt til hovedsadeteorien er registreringsteorien, som foreskriver, at loven i det
land, hvor A/S er gyldigt stiftet/registreret, anvendes. Hovedsadeteorien tager
udgangspunkt i det land, hvor A/S har sit faktiske hovedsaede, hovedsadeteorien stiller

ogsa krav om registrering for at opna retssubjektivitet.

| skatteretten er udgangspunktet, hvor selskabets ledelse har hovedsade. Dette er
indarbejdet i SEL 8 1 stk. 6, der anfarer, at det afggrende er, hvor ledelsen har sit
hovedsade. Herved er der konvergens imellem dansk ret og de internationale aftaler,
der foreligger pa omradet. Her henvises til dobbeltbeskatningsoverenskomster, der
bygger pa OECD -modeloverenskomsten, her anses selskaber m.v. i tilfelde af
dobbeltdomicil for hjemmehgrende i den stat, hvor selskabets ledelse har sit szde, jf.

modeloverenskomstens art. 4.3.1%

Hvorvidt et selskabs ledelse hgrer til i Danmark ma bero pa den konkrete sag, hvor en
raekke forskellige malekriterier bliver taget op og gennemgaet. | det omfang bestyrelsen
forestar den reelle daglige ledelse af selskabet, vil stedet for bestyrelsens saede veere af
vaesentlig betydning for vurderingen af, om selskabet er hjemmehgrende i Danmark.
Dette kan veere i tilfeelde, hvor der er en aktiv bestyrelsesformand, der reelt varetager

den daglige forretning. Aspekter, der taler for, at selskabet ikke er hjemhgrende i

105 Bjare, Peter Rose, Kommentarer til udvalgte afgerelser, RR 1994.215
1061 igningsvejledningen (2007-2), D.D.2, Kapitel 2, artikel 4 i OECD’s modelkonvention
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Danmark er f.eks. hvis alle mader og beslutninger vedrarende selskabets forhold foregar
i udlandet. Her vil udgangspunktet veere, at selskabet ikke har ledelsens sede her i

landet.*%’

”F.eks. anses et selskab indregistreret i Holland for at have
skattemaessigt hjemsted i Holland. Hvor selskabets ledelse udaves f.eks.
fra Sverige vil selskabet dog i henhold til
dobbeltbeskatningsoverenskomsten mellem Sverige og Holland blive
anset for at veere skattemaessigt hjemmehgrende i Sverige. Det hollandske
selskab vil derfor i denne situation ikke vare omfattet af artikel 3%

Til yderligere illustration kan der tages udgangspunkt i TfS 1998.607H hvor Hgjesteret
fastslog, at et dansk indregistreret aktieselskab, der var et helejet D/S af et tysk M/S,
ansas for at have daglig ledelse i Danmark. Hgjesteret lagde i den forbindelse veegt pa,
at ved selskabets egentlige ledelse i henhold til artikel 4, stk. 3 i OECD
modeloverenskomsten matte forstas, at hovedveaegten ma legges pa, hvor den daglige
ledelse varetages.

Det, som kan veere problematisk i denne forbindelse og som man bgr veaere opmarksom
pa, er at der ikke er konvergens indadtil i dansk selskabsret og skatteret hvilket i en
ansggningssituation kan vere problematisk, hvis man forudsatter, at en selskabsretlig
registrering i DK er nok til, at man i en konkret situation gnsker at benytte sig af

reglerne i fusionsskattedirektivet.

7.5 Subjektive Krav

Et afgagrende krav for at kunne gennemfare en skattefri omstrukturering, er at der opnas

tilladelse fra told- og skatteforvaltningen.

Som udgangspunkt har alle selskaber, der opfylder de objektive betingelser et retskrav
pa tilladelse til skattefri omstrukturering, uanset at formalet matte vise sig at veere

finansielt, skonomisk eller skattemassig.'*

97| igningsvejledningen (2007-2), D.D.2, Kapitel 2, artikel 4 i OECD’s modelkonvention
108 Bjare, Peter Rose, Kommentarer til udvalgte afgerelser, RR 1994.215
109| eur Bloem sagen omtalt i afsnit 7.5.2.1

58



Selskabsretlig og selskabsskatteretlig omstrukturering

Hvis hovedformalet eller et af hovedformalene er skattesvig eller skatteunddragelse har
en medlemsstat ret til helt eller delvist at afsla tilladelse, jf. fusionsskattedirektivets
artikel 11, stk. 1, litra a.

”som hovedformal eller som et af hovedformalene har skattesvig eller
skatteunddragelse; safremt en [fusion, spaltning m.v.] ikke foretages ud
fra forsvarlige gkonomiske betragtninger, sasom omstrukturering eller
rationalisering af aktiviteter i de selskaber, der deltager i transaktionen,
kan dette skabe en formodning om, at hovedformalet eller et af
hovedformalene med transaktionen er skattesvig eller
skatteunddragelse™

Det er ansgger, der skal bevise, at de anfarte forretningsmaessige begrundelser har hold i
virkeligheden, og ikke bare er hypotetiske eller standard begrundelser. Foreligger der
ikke gkonomisk forsvarlige betragtninger bag omstruktureringen, skabes der en

formodning om, at formalet er skattesvig eller skatteunddragelse.

Det er ikke en betingelse for skattefri omstrukturering at tilladelsen er opnaet pa
forhand. Men da et afslag vil betyde, at omstruktureringen bliver skattepligtig, ma det
siges, at der er forbundet en betydelig risiko at gennemfgre omstruktureringen
selskabsretligt inden tilladelsen er opndet. Er omstruktureringen gennemfart
selskabsretligt, er der nemlig ikke nogen mulighed for at fortryde, det er heller ikke
muligt, selskabsretligt at gere omstruktureringen betinget af, at der opnas tilladelse til

skattefri omstrukturering.

Da det ikke er muligt at endre omstruktureringsplanen, efter at den er underskrevet, er
det en fordel at have opnaet tilladelse inden omstruktureringsplanen underskrives, sa det

er muligt at tage hgjde for eventuelle vilkar i forbindelse med tilladelsen.

Andres der 1 forudsaetningerne efter at tilladelsen er givet, kan told og
skatteforvaltningen se bort fra en tilladelse, og omstruktureringen betragtes som
skattepligtig. Samme er geeldende hvis omstruktureringen gennemferes i strid med

forudsaetningerne for tilladelsen.

For at man kan forvente at fa tilladelse til at gennemfare en skattefri omstrukturering,
skal begrundelsen for omstruktureringen vare forretningsmaessig, og skatteunddragelse

eller skattesvig skal ikke veere et af hovedmotiverne for omstruktureringen.
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De anfarte forretningsmaessige begrundelser skal vere reelle. Er der tvivl om hvorvidt
de anfarte begrundelser er reelle, eller bare er standard begrundelser, kan told og
skatteforvaltningen give tilladelse med klar markering af tvivlen. Dette betyder, at
ansgger beaerer risikoen for, at tilladelsen kan blive trukket tilbage, og at der
efterfglgende vil blive foretaget en ligningsmaessig efterpravelse af de anferte
begrundelser. 1 henhold til Skatteforvaltningslovens 8 26 kan en tilladelse
tilbagetraekkes, safremt der er sket en @&ndring i grundlaget for ansattelsen(tilladelsen).
Dette kan ske uanset hvor lang tid, der er gaet efter tilladelsen er givet jfr.
Skatteforvaltningslovens § 27.

Selve fusionsskattedirektivet er ikke skrevet direkte ind i den danske lovgivning, men
inkorporeret i de relevante bestemmelser. Siden direktivet i sin fulde tekst ikke er
skrevet ind i dansk lovgivning, er bidragene fra dansk ret alene angivet i forskellige
indirekte udsagn, primaert i som bemarkninger til de forskellige lovaendringer.

Skattedepartementets tilkendegivelse i TfS 1996.899, samt reglerne om aktieombytning

og spaltning ved lov nr. 313 af 21. maj 2002.**

7.5.1 Positive fortolkningsbidrag.

”Positive fortolkningsbidrag kan fortolkes, som forsvarlige gkonomiske
begrundelser for aktieombytning. Skatteministeriets
departementsudtalelse TfS 1996.899. Den patankte transaktion skal
foretages ud fra forsvarlige gkonomiske betragtninger, uden at
hovedformalet eller et af hovedformalene er skatteunddragelse. Som
eksempel pa forsvarlige forretningsmassige betragtninger kan navnes
omstrukturering, rationalisering, risikoafvejning generationsskifteplaner

m. m”nlll

7.5.2 Negative fortolkningsbidrag

Negative fortolkningsbidrag virker anderledes end de positive og virker afgreensende i
forhold til hvornar, der er tale om skattesvig og skatteunddragelse. Disse bidrag

fremstar i 2 former.

110 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 142, Serup, Michael, Skatteundg&else som et
hovedformal — i en brydningstid, TfS 2006.321 og Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering,
s. 693

111 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 151
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Det farste er i form af et radsprotokollat, hvori det fremfares, at f.eks. en
aktieombytning efterfulgt af et hurtigt salg af de ombyttede aktier ville kunne statuere,
at dispositionen ikke lengere vil vare skattefri. Safremt der gennemfares et hurtigt salg
efter ombytningen, og der ikke herved udlgses nogen avance sammenholdt med, at en
avance ved et konkret salg uden aktieombytning vil veere skattepligtig, ville
hovedformalet med transaktionen og ikke blot et af hovedformalene vare

skatteunddragelse.

Den anden form ses i bidrag fra forarbejderne til lovforslag L 35 af 2. november 1994 p,
om international beskatning, hvori det fremgar, at succession med efterfglgende
skatteudskydelse ikke kan opnas, safremt hensigten er at omga bestemmelserne i

aktieavancebeskatningsloven*?.

Serup papeger i Generationsskifte, at i en omstrukturering ligger det i sagens natur, at
en skattemaessig succession indeberer en skatteudskydelse, disse to forhold vil altid
folges ad. Som det bliver anfert i departementets udtalelse er dette, ikke en
sammenhang, der i sig problematisk i forhold til skattefri aktieombytning. Det er farst i

det tilfeelde, hvor skatteudskydelsen bliver et selvsteendigt motiv.

Det i den forbindelse relevante spgrgsmal er, hvornar er skatteundgaelse en virkning og

hvorndr er det et hovedformal eller motiv.

Afviklingen af den efterfglgende aktiebesiddelse, som ovenstaende negative
fortolkningsbidrag viser, er et centralt element i den mulige tilladelse. Som det
fremfares, vil der ikke vare grundlag for afslag sa lenge den efterfglgende
aktiebeholdning underleegges saedvanlig beskatning — omvendt vil en skattefri
omstrukturering bliver problematisk, safremt omstruktureringen i sig selv indebeerer
eller efterfalges af en aktieafstaelse, som ikke udlgser sedvanlig beskatning. Det
bemarkes, at en efterfglgende aktieafvikling ikke automatisk vil indebaere en afvisning

af anmodningen.

Som ovenstaende viser, skal der altsa veere en vist element af positive motiver for at

redegere for, at aktieombytningen tager wudgangspunkt i forretningsmassige

112 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 151
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dispositioner, saledes at en skattemaessig udskydelse ikke bliver et hovedformal.
Ligeledes bgr det sta klart, at den skattemassige belastning, som en given
omstruktureringsmodel illustrerer, er en beslutningsvariabel pa linie med alle andre
saglige argumenter, hvilket betyder, at en konsekvent afvisning af ansggningen blot
fordi man gnsker at gennemfgre den pagaeldende disposition pa den mest
hensigtsmaessige skattemaessige made, er en overfortolkning af

skatteundgaelsesbegrebet.

Det problematiske i denne balancegang er, som Serup papeger, at fortolkningsbidragene
i deres udformning indirekte laegger op til, at der kan vere tale om skatteunddragelse sa
snart den konkrete situation ikke kan rumme de eksempler, som fortolkningsbidragende

indeholder.**®

7.5.2.1 Leur-Bloem dommen C-28/95

Leur-Bloem dommen i hovedtraek:

A. Leur-Bloem, der var direktgr og eneste selskabsdeltager i to hollandske
anpartsselskaber, gnskede at erhverve anparter i et tredje selskab mod vederlag, i form
af anparter i de to eksisterende selskaber. Hermed ville det tredje selskab blive et

holdingselskab.

De hollandske skattemyndigheder afslog Leur-Bloem's ansggning om tilladelse til
skattefri ombytning. De hollandske myndigheders pastand var, at der ikke var tale om
en transaktion, der havde til formal i finansiel og gkonomisk henseende varigt at
sammenslutte virksomheden i disse to selskaber til en starre enhed. Den "stgrre enhed"
bestod allerede i og med, at A. Leur-Bloem's var direktgr og eneejer af selskaberne.

Afslaget blev appelleret. Den hollandske domstol s& sig ngdsaget til at forelegge

speargsmalet vedrgrende fortolkning af fusionsskattedirektivet for EF-domstolen.

| Leur-Bloem dommen er der i preemisserne fastslaet:

113 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 695.

62



Selskabsretlig og selskabsskatteretlig omstrukturering

e At der skal indremmes skattefrihed, medmindre et af hovedforméalene er
skattesvig eller skatteunddragelse (premis 40)

o At der ikke kan anvendes forud fastsatte generelle kriterier (preemis 41),

men

e At der skal foretages en samlet undersggelse af den konkrete transaktion
(preemis 41)

| preemis 41 siger:

"Ved afgarelsen af, om en patenkt transaktion har et sadant formal, kan
de kompetente nationale myndigheder ikke blot anvende forudfastsatte,
generelle kriterier, men skal foretage en samlet undersggelse af den
konkrete transaktion.”

Leur-Bloem dommens konsekvenser er, at myndighederne skal foretage en samlet
vurdering af hele den patenkte transaktion. Dermed er det fastslaet, at
tilladelsesmyndigheden ikke kan give afslag pa en ansggning, hvis et vilkar er

tilstraekkeligt til at forhindre eller begranse et skatteundgaelses formal.

7.5.2.2 Vognmandsdommen SKM2005.167.FLR

Vognmandsdommen i hovedtraek:

Vognmandssagen omhandler en vognmand, der den 21.12.2001 foretog en skattefri
virksomhedsomdannelse af sin vognmandsvirksomhed. Ansggning om skattefri
aktieombytning indsendtes, den 14.12.2002. Meningen med aktieombytningen var at

etablere en holding struktur.
Begrundelserne for aktieombytningen var:
1. Minimering af driftsrisiko
2. Pasigt at forberede et generationsskifte

3. Muligheden for at stifte nye datterselskaber
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Der blev ud fra ansggningen anlagt en konkret forhandsformodning ud fra de faktiske
forhold, om at et af hovedformalene var at udskyde aktieavancebeskatning. Forhold, der

blev fremfart som begrundelse for afslag, var at:

e Virksomheden siden 1970 havde veeret drevet i personligt regi, og farst
var overgaet til selskabsregi i december 2001 via en skattefri
virksomhedsomdannelse. Driftsrisikoen kunne derfor ikke betragtes som

et afggrende moment

e Ansggeren nermede sig pensionsalderen, hvorfor en afhendelse var en
neerliggende mulighed. Begrundelsen om stiftelse af nye datterselskaber,

fandtes derfor ikke at veaere aktuelt.

Ansgger fik afslag pa skattefri aktieombytning, udelukkende af den grund, at
ansggningen ikke var konkret nok. Ansgger fik i ferste omgang afslag pa ansggningen
med begrundelsen, at de faktiske forhold omkring den tidligere drift af virksomheden,
sammen med indehaverens alder ikke harmonerede med de forretningsmaessige
begrundelser, der var angivet i ansggningen. Landsskatteretten stadfestede denne
afgarelse, den mente heller ikke, at der var rimelig grund til at tro, at transaktionen var
forretningsmaessigt begrundet, der blev derfor anlagt den opfattelse, at hovedformalet
var skatteunddragelse. Sagen blev af ansgger appelleret til landsretten, landsretten gav
landsskatteretten medhold, idet ansgger, som var repraesenteret af revisor, havde rig
mulighed for at underbygge/dokumentere de forretningsmessige begrundelser, og

dermed afkrafte, at skatteunddragelse var et af hovedformalene.

Afslaget i denne sag er saledes ikke givet ud fra de faktiske forhold omkring

transaktionen, men ud fra informationsniveauet.

Samme betragtning er blevet anlagt i den sakaldte frisgrsag, SKM 2001.37.LSR.
Motivet til omstruktureringen med en holding/datter struktur var at sealge
frisgrvirksomheden pa sigt, og sa beholde provenuet i holding selskabet. Told og
skatteregionen afslog ansggningen, da motivet udelukkende havde skattebesparende
motiv. Skatteyders repraesentant havde sendt et brev med begrundelser, men farst efter
afslaget. Selve begrundelserne var nok af gkonomisk karakter, men havde et generelt
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preeg, derfor synes det skatteudskydende motiv, som var selve hovedargumentet at veere
det som vejede tungest. Dommen udleder noget af det samme som
vognsmandsdommen, nemlig at generelle argumenter ikke accepteres, samt at en for sen
og sggt forklaring efterfglgende ikke kan veare at betragtes som verende i ansggers

favar.

7.6 L110

Lovforslag L 110 blev fremsat af Skatteministeren den 13. december 2006. Lovforslaget
skulle efter fremseettelsen - som alle andre lovforslag - behandles tre gange af
Folketinget for at blive vedtaget som lov. Farste behandling af lovforslaget fandt sted
den 26. januar 2007. Mellem Folketingets 1. behandling og 2. behandling, var forslaget
til behandling i Folketingets Skatteudvalg. Forslaget blev pa opfordring i hgringsfasen
delti12 dele L110 A og L110 B.

Inden fremseettelsen den 13. december 2006, havde lovforslaget varet gennem en
hgringsfase. Skatteministeriet havde i den forbindelse modtaget kommentarer og
meldinger fra en reekke forskellige brancheorganisationer m.fl. Som fagr navnt blev

forslaget vedtaget af Folketinget ved 3. behandling den 12. april 2007.

Lovforslaget L110 A, nu vedtaget, tager udgangspunkt i et gnske om at objektivisere
reglerne for bl.a. omstrukturering. @nsket er saledes, at spaltning, tilfarsel af aktiver og

aktieombytning kan gennemfares skattefrit uden tilladelse fra SKAT.

Desuden indeholder den nye lov bestemmelse om, at der i ingen tilfeelde kraeves
tilladelse fra SKAT til at gennemfare en skattefri fusion.'* Det er meningen, at loven
skal tilskynde aktionzrerne til at beholde deres aktier i 3 ar, safremt man ved
begyndelsen pa omstruktureringen kan se, at denne 3 ars ejerfrist ikke kan overholdes,
skal der stadig ansgges.'*> Hvis ejertidskravet ikke kan overholdes, medfarer det et krav
om ansggning. Hvilket giver mulighed for bade at afsla skattefri omstrukturering og at
give tilladelse hertil, herunder eventuelt at fastsette sarlige vilkar for tilladelsen.

14 FUSL § 3 0g 4 ophaves
115 110 som fremsat
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De love, som er vigtige at bemeerke i denne forbindelse er -
Aktieavancebeskatningsloven § 36 A omhandlende aktieombytning. Fusionsskatteloven
er den anden lov, som er blevet modificeret med den nye loveaendring. Her er det serligt
FUL 8 15a og 15b, der er interessante, disse paragraffer henviser til de nye regler
omkring spaltning, mens 8 15 d henviser til reglerne omkring tilfersel af aktiver.

S&dan som reglerne er i det gamle regelsat,**® udspringer disse af 90/434/E@F bedre
kendt som fusionsskattedirektivet. Dette direktiv er indarbejdet i dansk lovgivning,
saledes, at loven som den star skrevet i dag, er i overensstemmelse med europaisk ret,

indtil andet er afgjort.

Et vaesentligt punkt i fusionsskattedirektivet er, at der er mulighed for aktionarer og
virksomheder for at &ndre pa deres forretning rent organisatorisk, alt efter hvordan man
gnsker, at forretningen skal drives i fremtiden — altsa en omstruktureringsmulighed med
indbygget succession. Om hvorvidt det nye regelset i L110 A pa nogen omrader senere
er EU retsligstridig synes fra skatteministerens side ikke umiddelbart at veere tilfeeldet.
Dette haenger sammen med, at selv om det indeholder ganske andre bestemmelser end
de nuvarende, er der stadig mulighed for at sgge efter de gamle regler, altsa ad
frivillighedens vej. Denne opfattelse er dog ikke enstemmig, hvilket fremgar af bade
FSR og advokatradet.

Regelsxttet i L110 er som bekendt ikke et regelsaet, der gar ind og overtager
mulighederne for omstrukturering efter det gamle tilladelsesseet. Det er derfor stadig
muligt at anvende det ene eller det andet st fuldkommen, men det er ogsa muligt at
kombinere sattene, hvis forudsatningerne skulle andre sig fra det oprindelige
ansggningsgrundlag, samt bede om bindende svar. Dvs. at der er mulighed for at lave
omstruktureringen uden tilladelse farst, og hvis det viser sig, at man ikke kan overholde

betingelserne, sa at ansgge om tilladelse.

Spm. 12: Kan ministeren bekrzafte, at det med de foreslaede andringer af
reglerne for skattefri omstruktureringer fortsat vil vere muligt at bede
om forhandsgodkendelse af omstruktureringer?

116 Stadig geeldende
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Svar: Ja, det kan jeg bekreefte.

Spargsmal 16: Kan ministeren bekrefte, at der ved omstruktureringer,
der gennemfares efter reglerne uden tilladelse, efterfalgende kan sgges
om tilladelse, hvis der efterfelgende indtreeffer uforudsete begivenheder,
hvor beskatningen efter reglerne om tilladelse var mere gunstig, og vil
det i givet fald veere tilstreekkeligt, at der farst sgges om tilladelse, nar
den uforudsete begivenhed indtreeder?

Svar: Ja, det kan jeg bekreefte

Under udvalgsbehandlingen havde skatterevisorforeningen anmodet skatteministeren
om en klar formulering i selve lovteksten om, hvornar en sadan anmodning skal sendes.
Ministeren fandt det ikke ngdvendigt at tydeliggere dette, hvorfor man kan forvente, at
det bliver fastslaet ved praksis, hvornar en anmodning er rettidig indsendt, samt hvilke
opfyldelseskriterier en sadan vil forventes at skulle have. En mulighed vil vere, at
endringer i omstruktureringsplanerne og derfor argumentationen skal sendes til SKAT
uden ugrundet ophold, s snart den afgarende begivenhed indtreffer. Denne forventning
synes at veere pa linie med skatteministerens svar pa netop et spgrgsmal, der havde dette
som implicit problemstilling.

Spergsmal 55: | besvarelsen af spm. 16 bekrefter ministeren, at der ved
omstruktureringer, der gennemfgres efter reglerne uden tilladelse,
efterfglgende kan opsta uforudsete begivenheder, hvor beskatningen efter
reglerne om tilladelse var mere gunstige. Udvalget vil gerne anmode om,
at der angives et par eksempler pa, at der kan opsta en sadan situation?

Svar: Jeg vil gerne indlede med at pracisere, at jeg i mit svar pa
spargsmal 16 bekraftede, at der ved omstruktureringer, der gennemfgres
uden tilladelse, efterfglgende kan seges om tilladelse, hvis der
efterfglgende indtraeffer uforudsete begivenheder, og at det i givet fald vil
vere tilstreekkeligt, at der forst seges om tilladelse, nar den uforudsete
begivenhed indtraeder.

Generelt medfarer de foreslaede regler en beskatning ved salg af aktier i
de forste tre ar efter en skattefri omstrukturering, der er gennemfgrt uden
tilladelse. Som udgangspunkt er det fgrst og fremmest relevant at
omstrukturere efter de foreslaede regler, hvis man kan leve med denne
virkning af reglerne. Da der er tale om et objektiveret system, kan der
ikke dispenseres fra reglerne.
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Begivenheder, som man ikke kunne forudse pa det tidspunkt, hvor man
valgte at omstrukturere skattefrit uden tilladelse, kan dog efterfglgende
fore til, at man ser sig ngdsaget til at selge aktier kort tid efter
omstruktureringen — med en aktieavancebeskatning til fglge. Det kunne
f.eks. veere i tilfeelde af alvorlig sygdom.

Man kan f.eks. teenke sig en situation, hvor en personaktionar driver sin
virksomhed i et selskab, som aktionaren er eneejer af. Aktionaren
gennemfarer en skattefri aktieombytning uden tilladelse, saledes at
aktionzren nu driver virksomheden i driftsselskabet gennem et helejet
holdingselskab. Kort tid efter bliver aktionaeren alvorligt syg og kan ikke
leengere drive virksomheden. Aktionaren kunne derfor godt teenke sig at
lade holdingselskabet afhande aktierne i driftsselskabet, hvilket
imidlertid vil udlgse en beskatning af holdingselskabet. Der er ikke
mulighed for dispensation.

Hvis aktionaren i stedet havde sggt og faet en tilladelse til den skattefri
aktieombytning, ville der formentlig vere blevet stillet et
anmeldelsesvilkar, som betad, at et hurtigt salg af aktier skulle anmeldes
til SKAT. Et hurtigt salg af aktierne i driftsselskabet ville som
udgangspunkt medfere, at tilladelsen og dermed skattefriheden for
ombytningen bortfaldt. Ombytningen ville med andre ord skulle betragtes
som en skattepligtig afstaelse af de ombyttede aktier. | tilfeelde af en
uforudset begivenhed som alvorlig sygdom ville aktionzren dog have
haft mulighed for efterfglgende at opna en dispensation, saledes at
tilladelsen og skattefrineden ikke bortfaldt. Hvorvidt der kan gives
dispensation afhaéenger af en helt konkret vurdering. Denne vurdering vil
skulle foretages i overensstemmelse med geldende regler og praksis. En
tilladelse vil saledes ikke automatisk medfare en gunstigere skattemassig
behandling, men den giver mulighed for, at man efter en konkret
vurdering kan opna en dispensation, hvis der f.eks. indtraeder uforudsete
begivenheder, efter at omstruktureringen er gennemfart.

Problemstillingen vil dog, som neaevnt i ovenstaende blive afgjort i praksis, men det kan
med rimelighed anfares, at en radgiver bgr vaere opmaerksom pa, at en sadan situation
kan forekomme, og det er derfor vigtigt, at man er opmarksom pa de faldgruber, der

kan veere.
| forleengelse af det ovenstaende, har FSR lignede spgrgsmal.
FSR anfarer i farste hgringsrunde at:

Efter gennemfarelsen af en skattefri omstrukturering uden tilladelse vil
det kunne vise sig, at det havde veeret mere hensigtsmassigt at
gennemfgre omstruktureringen med tilladelse efter det geldende
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regelsat. | sddanne tilfelde bgr der efter FSR' opfattelse veere mulighed
for efterfglgende at indgive ansggning efter de eksisterende regler. Det
geeldende regelset indebaerer ikke, at tilladelse skal veere indhentet forud
for omstruktureringens gennemfgrelse. Der skal dog indsendes
selskabsretlige dokumenter senest 1 maned efter vedtagelsen™.

Skatteministeren svarer i den forbindelse:

”Det er korrekt, at det er muligt efterfalgende at ansgge om tilladelse til
skattefri omstrukturering, selv om den pagealdende omstrukturering er
gennemfgrt uden tilladelse. Det bemarkes, at fusionsskattelovens 8§ 6 om
indsendelse af de selskabsretlige dokumenter ogsa gaelder i relation til de
foreslaede regler om skattefri omstrukturering uden tilladelse. De
selskabsretlige dokumenter skulle derfor gerne vere indsendt pa det
tidspunkt, hvor man efterfalgende matte beslutte at bede om en
tilladelse™.

Det vil dog, som skatteministeren anfgrer stadig veere muligt at bede om bindende
ligningssvar, dette folger af skatteministerens svar til AgroSkat A/S i forbindelse med

farste heringsrunde.

Spm: Det ma antages, at man kan anmode om bindende svar om,
hvorvidt man opfylder betingelserne for at kunne foretage en
omstrukturering uden tilladelse

Svar: Det kan bekraftes, at der vil vaere adgang til at anmode om
bindende svar i det omfang betingelserne herfor i gvrigt er opfyldt

Det neste problem, som reglerne kan indeholde, er ifglge Dansk Handel og Service, at
den administrative byrde ikke bliver lettet, men tveertimod gjort besvarligere ved at
have et todelt regelsat. Desuden skal virksomhederne, som Dansk Handel og Service
papeger, leve med et regelsat under hvilket de har ansggt indeholder et ikke ubetydeligt
usikkerhedsmoment, nemlig at man skal leve med en usikker retstilstand i 3 ar, sadan
forstaet, at omstendigheder kan udlgse skat i en disposition, der ellers som

udgangspunkt var skattefri.

Dette afvises af skatteministeren, der fremhaver, at reglerne, herunder de nye
veernsregler, er klare nok, og at man i tvivissituationer blot kan anvende de nuveerende
ansggningsregler. Denne opfattelse kan finde tilslutning, da det at overholde de nye

vaernsregler er en noget man et langt stykke ad vejen selv har kontrol over. Det nye
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regelset indbyder ikke pa samme made, som de gamle regelsat til subjektive
overvejelsessituationer, hvor der kan herske tvivl, om hvad myndighederne rent faktisk

mener.

Saledes tilkender FSR indledningsvis brugbarheden i de administrative lettelser i deres
hagringssvar. Serligt fremhaves situationen ved aktieombytning, som kan geres uden at
sgge tilladelse. Det er efterhanden lagt sd meget domspraksis til grund, for at man i en
ansggningssituation bgr kunne dirigere uden om de elementere fejl, men der henvises i
den forbindelse til afsnittet om f.eks. aktieombytning, hvor der i en del tilfeelde er blevet
statueret skatteundgaelse. Derfor synes et enklere regelsat vaere umiddelbart brugbart.

Ved de nye regler er hele humlen, at selve vaernsregelseattet er nok til at sikre at
skatteundgdelse ikke er tilfeldet. Derfor skal der ikke tages stilling til, om en
omstrukturering, der er gennemfgrt uden tilladelse, er forretningsmaessigt begrundet
hvis de objektive grunde for at benytte regelsattet er overholdt. Skatteministeriet
bemeerker i gvrigt i forbindelse med hgringssvarene fra FSR, at de objektive betingelser
for hvornar der er tale om spaltning, tilfersel af aktiver og aktieombytning stadig

geelder, selv om omstruktureringen gennemfares uden tilladelse.

Et kerneelement i forbindelse med en ansggning efter tilladelsesregelseettet er, at den
udspringer af rent forretningsmaessige arsager, som de relevante myndigheder herefter
bedgmmer. Til tilladelsesansggninger vil der kunne knyttes vilkar fra myndighedernes
side til sikring af, at skatteunddragelseselementet ikke bliver et selvstendigt
hovedmotiv. Hvilket der i praksis nasten altid bliver'’’. L110 A indeholder ingen
sadanne bestemmelser om forretningsmassige begrundelser eller muligheder for
myndighederne om at fastsatte sarlige vilkar. Derfor er L 110 A i princippet ikke et
regelset der kan fungere som sikring for, at de forretningsmaessige motiver bliver
tilgodeset, da en egentlig godkendelsesprocedure eller kontrol som sadan, ikke vil

forekomme.

Spm fremkom bl.a. i skatteudvalget i den indledende fase af lovforslaget.

117 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 566
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Spm 9: Safremt lovforslaget gennemferes og der dermed indfares
objektivering af reglerne for skattefri omstrukturering, vil der veere
behov for kontrol af, at vilkarene herfor er opfyldt. Hvorledes vil
ministeren sikre, at der sker den forngdne kontrol og at der er det
forngdne personale til at gennemfagre denne kontrol?

Svar: Som det fremgar af lovforslagets almindelige bemarkninger,
skennes der, at SKAT i forbindelse med lovens ikrafttreeden malrettet
informere advokater, revisorer og andre radgivere om de nye regler
ligesom at ligningsvejledningen bliver rettet til. Det forventes derfor at
de nye regler vil medfare fa fejl hos virksomhederne. Der vil i henhold til
indsatsstrategien blive fortaget stikprevevis kontroller. Resultaterne
heraf vil indga i vurderingen af om dette sagsomrade skal kontrolleres
mere end andre omrader.

Det vil i sagens natur altid veere en kontrolforanstaltning fra de offentlige myndigheders
side. Denne kontrol forventes delvist minimeret pa baggrund af forventningerne til
radgivernes kompetencer samt informationer fra SKAT. Naermere kriterier for

stikravekontrol samt disses omfang angives ikke.

Pa grund af lovens sarkende, samt at det bygger pa forstaelse af reglerne uden
myndighedernes indblanding som hovedprincip, er der i lovforslaget indbygget et sat
veernsregler, som skal gare det uattraktivt at benytte omstruktureringsmulighederne hvis
skatteundgaelse er hovedformalet. Loven indeholder, hvad angar omstruktureringer.

alene veernsregler for spaltning, tilfgrsel af aktiver og aktieombytning.

7.6.1 Feellesregler for tilladelsesregelseettet.

En rekke betingelser gar igen ved de 3 former for omstrukturering — Disse vil i det
nedenstaende blive behandlet sarskilt, men det bgr navnes for overblikkets skyld, at
der er fellesnevnere. Alle typer for omstruktureringer skal alle ske til handelsveerdi
eller mindre hvis anskaffelsessummen er lavere. Desuden kan uudnyttede
fremfarselsberettigede aktietab ikke kan anvendes ved salg af aktierne i det erhvervede /
modtagne selskab. Der fastsattes ogsa en anskaffelsessum pa de ombyttede aktier,
saledes at aktieavance udlgses ved salg indenfor 3 ar (aktiecombytning). Ny ejertid pa
selskabers vederlagsaktier i stedet for succession, saledes at aktieavance udlgses ved
salg indenfor 3 ar (spaltning og tilfarsel). Ny ejertid pa selskabers eksisterende aktier,
hvis indskydende selskab ikke ophgrer (grenspaltning og tilfarsel).
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7.7 Tilfarsel af aktiver

Tidligere tiders praksis i forbindelse med fejlvurdering af apportindskud til for hgj
veerdi var, at dette blev beskattet hos indskyderen som maskeret udlodning, saledes at
forskelsbelgbet blev gjort til genstand for yderligere beskatning. Dernast hos selskabet,
som en nedjustering af afskrivningsgrundlag og ikke mindst anskaffelsessum for

indskudte aktiver.
Denne praksis er ikke lengere geeldende efter TfS. 2001.181.

Et selskab blev stiftet med en nominel anpartskapital pa 200.000, det blev berigtiget ved
et apportindskud. Senere blev skattemyndighederne opmarksomme pa, at der var et
misforhold mellem den verdi, det samlede apportindskud var optaget til ved
registreringen af selskabet, og den veerdi, apportindskud reelt havde. Skatteministeriet
accepterede den kendsgerning, at verdien aldrig havde vearet i selskabet og derfor heller
ikke kunne udloddes. Omvendt blev anskaffelsessummen pa aktierne nedsat med

forskellen pa den oprindelige og den faktiske veerdi.

Ligningsvejledningen udelukker dog ikke muligheden for, at skattemyndighederne

veelger at udbyttebeskatte, hvilket anfares saledes:

’En udlodningsbeskatning kan f.eks. komme pa tale, nar reguleringen for
overpris er sa stor, at den overstiger aktie- eller anpartskapitalen (incl.
eventuel overkurs). Det vil veere tilfeeldet, hvis korrektionerne medfarer,
at de gealdsposter/forpligtelser, som indskydes i selskabet, overstiger
veerdien af de indskudte aktiver (negativt indskud)”

| de tilfelde, hvor der er indskudt et aktiv, der er medregnet til en
hgjere veerdi, end det reelt er veerd, skal anskaffelsessummen for
aktierne/anparterne altsa reguleres ned. Anskaffelsessummen skal dog
ikke reguleres ned med et eventuelt belgb, der er beskattet som maskeret
udlodning. Ved omdannelse til handelsveaerdier kan anskaffelsessummen
séledes ikke blive negativ ***8

Selv om en virksomhedsoverdragelse sker med skattemaessig succession efter FUSL 88
15 b-c om tilfersel af aktiver eller efter KSL § 33 C om familiesuccession i en

virksomhed, er der ikke herved sikret nogen selskabsretlig universalsuccession.

118 SKM 2001.165.DEP
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Det beror pa aftale med kreditorer og medkontrahenter, i hvilket omfang de vil
acceptere den nye virksomhedsejer som deres medkontrahent, og om de vil acceptere, at
befajelser, som ellers ville tilkomme dem ved et ejerskifte, frafaldes, jf. f.eks. UfR
1985.664 V, hvor det indskydende selskab producerede varer pa licens, og
licensafgiften udlgstes ved alle produkternes overdragelse til det nye datterselskab,
hvilket parterne klart ikke havde taget i betragtning. Savel direktaren/eneaktionaeren

som den radgivende advokat fandtes erstatningspligtige.

7.7.1 Skatteretlig

Skattemaessig tilfarsel af aktiver er ikke reguleret pa samme made, som den er
selskabsretlig. | skatteretten vil tilfersel af aktiver udelukkende veere en disposition, som

udspringer af det skatteretslige grenkrav, safremt det skal ske skattefrit.

Saledes er der eksempler pa, at selskabsretten korrelerer med skatteretten i en
omstruktureringssituation, og det er i den forbindelse et moment, som man bgr henlede
opmarksomheden pa. Det er saledes, som ovenstdende selskabsret indikerer helt i
overensstemmelse med reglerne at indskyde en maskine eller en debitor i forbindelse
med opstart af en virksomhed, men skatteretslig ligger en sadan disposition udenfor de
successionsregler, der er opstillet. Man vil selvfglgelig stadig kunne lave indskuddet,
men der ville ikke veere mulighed for at bruge den skatteudskydelse, som det

skatteretlige regelsat indeholder.

Skattemaessigt er udgangspunktet, at det indskydende selskab beskattes af eventuel
avance pa de aktiver/passiver, der apportindskydes. Derved overtager det modtagende
selskab aktiverne/passiverne til handelsveerdier, som selskabet efterfglgende kan
afskrive pa. Aktierne, som det indskydende selskab modtager, anses for anskaffet pr. det
tidspunkt, hvor tilfarslen besluttes, og de anses for anskaffet til handelsveaerdien af
apportindskuddet. Lige efter tilfarslen vil aktierne saledes kunne salges uden

beskatning, fordi der ingen avance er.

Aktiernes anskaffelsessum skal opgares efter reglerne om tilfersel af aktiver, hvor

verdien opgeres som anskaffelsessummen for aktierne i det modtagende selskab efter
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reglerne i virksomhedsomdannelsesloven, jf. fusionsskattelovens § 15 d, stk. 4, der
henviser til lov om skattefri virksomhedsomdannelse § 4, stk. 2 **° Det er ligeledes
afggrende, at det indskydende selskab udelukkende vederleegges med aktiver, i
modsatning til typer af omstruktureringer hvor graenserne for kontantvederlaeggelse er

ganske anderledes.

Gennemfares tilfarslen skattefrit, beskattes det indskydende selskab ikke, idet det
modtagende selskab i stedet overtager aktiverne og passiverne til de eksisterende
skattemassige veerdier. Der opnas saledes ikke yderligere afskrivningsgrundlag.
Aktierne, som det indskydende selskab modtager, anses pr. beslutningsdagen. Imidlertid
opgeres der ved skattefri tilfarsel af aktiver en seerlig anskaffelsessum for aktierne, som
gar, at aktierne ikke bgr afstds, far moderselskabet har opnaet de 3 ars ejertid, som er

betingelsen for, at selskaber kan afsta aktier skattefrit.

Dette skyldes, at anskaffelsessummen for aktier, modtaget ved en skattefri tilfgrsel af
aktiver, fastlegges til handelsvaerdien af apportindskuddet med fradrag af den
skattepligtige avance, som ville have veret konstateret ved apportindskuddet. Seelger
det indskydende selskab aktierne lige efter tilfarslen, udlgses der saledes en skat, der
svarer til, at apportindskuddet var sket skattepligtigt. Efter 3 ars ejertid pa aktierne kan

afstdelsen derimod ske uden at udlgse skat”.

Selve tankegangen om tilfersel af aktiver minder meget om den ved aktieombytning,
men sadan som omstruktureringen fungerer, kommer den til at pege nedad, der sker en

forskydning nedad i stedet for som ved aktieombytning sker en andring opad.*?°

7.7.2 Betingelserne for skattefri tilfgrsel af aktiver.

Lovgrundlaget for skattefri tilfarsel af aktiver er bestemt i den direktivtekst, som

regulerer denne transaktion, jf. fusionsskattedirektivet artikel 2 litra v og litra i.

”” Ved tilfgrsel af aktiver forstas den transaktion, hvorved et selskab uden
at veere oplest tilfgrer den samlede eller en eller flere grene af sin
virksomhed til et andet selskab mod at fa tildelt aktier eller anparter i det

119 Kjeer, Susanne, Omstruktureringer — Aktieombytning, fusion, spaltning og tilfarsel af aktiver, SR Skat
2000.126
120 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 598
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modtagende selskab kapital. Ved en gren af en virksomhed forstas alle
aktiver og passiver i en afdeling af et selskab, som ud for et
organisationsmaessigt synspunkt udger en selvstendig bedrift dvs en
samlet enhed der kan fungere ved hjelp af egne midler”

Som Serup anfarer, er der i den forbindelse to betingelser, som er utvetydige, og som
skal opfyldes. For det farste, skal det veere tale om en selvstendig gren af virksomheden
Det er skitseret i direktivtesten, hvad man forstar derved. Neaste punkt er, at det
indskydende selskab kun ma vederleegges med aktier og ikke andet. Dette krav
udspringer af gnsket om, at det indskydende selskab binder nettoveerdien af tilferslen i
aktier.'?! Dette kan veere at betragte som et skarpende element, sammenligner man med

aktieombytning, der tillod en kontantvedlaggelse'?.

7.7.2.1 Grenkravet.(samme som ved grenspaltning)

Grenkravet er tosidet, da det bade kan vere en del af en virksomhed og det kan ogsa
veere en hel virksomhed. Grenkravet bliver modificeret, da det ikke gelder, hvis det er

hele virksomheden i et selskab, der tilfgres:

Det forstas ifalge praksis saledes, at grenkravet ikke geelder hvis alt
udskilles; Der ma saledes ikke vaere andre aktiver tilbage i selskabet end
aktierne/anparterne i det modtagende selskab og ingen passiver ud over
egenkapitalen. Er der nogen aktiver eller passiver tilbage herudover
eksempelvis en fast ejendom eller en bankgeld er der tale om tilfgrsel
hvor grenkravet galder'?

Af den danske fusionsskattelovs § 15 ¢ fremgar;

”Stk. 2. Ved tilfarsel af aktiver forstds den transaktion, hvorved et
selskab uden at vaere oplgst tilfgrer den samlede eller en eller flere grene
af sin virksomhed til et andet selskab mod at fa tildelt aktier eller
anparter i det modtagende selskab. Ved en gren af en virksomhed forstas
alle aktiver og passiver i en afdeling af et selskab, som ud fra et
organisationsmassigt synspunkt udger en selvstendig bedrift, dvs. en
samlet enhed, der kan fungere ved hjalp af egne midler.”

121 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 631
122 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 599
123 Kjeer, Susanne, Omstruktureringer om lovgivningen og praksis (2), SR Skat 2002.33
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Den definition af begreberne "tilfarsel af aktiver" og "gren af en virksomhed", der er
indeholdt i fusionsskattelovens 8 15 c, svarer til definitionerne af disse begreber i

fusionsskattedirektivets art. 2, litra c) og i) der er formuleret saledes;
”’| dette direktiv forstas ved

c) tilfarsel af aktiver, den transaktion, hvorved et selskab uden at veere
oplast tilfgrer den samlede eller en eller flere grene af sin virksomhed til
et andet selskab mod at fa tildelt aktier eller anparter i det modtagende
selskabs kapital

i) en gren af en virksomhed, alle aktiver og passiver i en afdeling af et
selskab, som ud fra et organisationsmassigt synspunkt udger en
selvsteendig bedrift, dvs. en samlet enhed, der kan fungere ved hjelp af
egne midler.”

7.7.2.1.1 Andersen og Jensen sagen SKM 2002.620 (EF-domstolen), jf. SKM
2001.73 (Ligningsradet) og TfS 2001.794 (Vestre Landsret)

| forhold til grenkravet foreligger der foruden kravene i direktivteksten, som oftest en
praksis, som hjeelper med hvordan loven skal fortolkes.

Andersen og Jensen sagen handlede om et selskab, der gnskede at gennemfgre en
skattefri tilfarsel af aktiver. Forud for sagen optog selskabet et 1an pa kr. 10 mio.
Provenuet skulle blive i det indskydende selskab, mens forpligtelsen skulle overfares til
det modtagende selskab. | det modtagende selskab skulle driften finansieres via en
driftskredit i et pengeinstitut. Som sikkerhed gnskede pengeinstituttet pant i aktierne i

det modtagende selskab.

Ligningsradet accepterede ikke den oprindelige model af den grund, at adskillelse af
laneprovenuet og tilbagebetalingsforpligtelsen fandtes at vere i strid med grenkravet i
fusionsskattelovens & 15 ¢, samt at det modtagende selskab pa grund af
sikkerhedsstillelsen ikke fandtes at veere i stand til at fungere ved hjelp af egne midler,

derfor stillede ligningsradet i stedet falgende vilkar for tilladelse;

Laneprovenuet pa kr. 10 mio. og den tilhgrende gealdsforpligtelse skulle enten forblive i
det indskydende selskab eller overfgres samlet til det modtagende selskab. Der matte

ikke fra det indskydende selskab, de personlige hovedaktionerer eller tredjemand i
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gvrigt veere ydet sikkerhed i form af kaution, pant, indestaende eller lignende til fordel

for det modtagende selskab.

Tilfarslen af aktiver blev gennemfart pa baggrund af de af ligningsradets angivne vilkar,

efterfglgende blev der ved Vestre Landsret lagt sag an mod Skatteministeriet med

henblik pa efterpravelse af lovligheden af de vilkar, Ligningsradet havde fastsat

| den forbindelse blev der stillet 4 principielle spgrgsmal til EF domstolen, der pa lige

fod som med Leur-Bloem dommen har kompetence til at tage stilling til praejudicielle

spgrgsmal. Spargsmalene er angivet nedenfor.

Skal bestemmelserne i direktiv 90/434/E@F (fusionsdirektivet) forstas
saledes, at det er i strid med bestemmelserne i dette direktiv, navnlig art.
2, litra c) og litra i), at en medlemsstats myndigheder afviser at anse en
disposition for omfattet af direktivets bestemmelser om tilfgrsel af
aktiver, nar den pagaldende transaktion indebarer, at samtlige det
indskydende selskabs aktiver og passiver tilfares et andet selskab (det
modtagende selskab) med undtagelse af dels en mindre aktiepost dels
provenuet af et af det indskydende selskab optaget 1an

Har det nogen betydning for besvarelsen af spegrgsmal 1, at det ma
leegges til grund, at det indskydende selskab optog det pageeldende lan
med henblik pa at nedbringe nettoveerdien af de aktiver og passiver, der
tilferes det modtagende selskab, idet laneprovenuet skal forblive i det
indskydende selskab, medens geldsforpligtelsen skal tilfgres det
modtagende selskab

Har det nogen betydning for besvarelsen af spgrgsmal 1 og/eller
spgrgsmal 2, at det ma laegges til grund, at optagelsen af det pagaeldende
lan skete med henblik pa at skabe mulighed for, at hidtidige
medarbejdere som led i et generationsskifte i virksomheden ville vere i
stand til at finansiere tegning af aktieposter i det modtagende selskab

Skal bestemmelserne i fusionsskattedirektivet, og navnlig bestemmelsen i
direktivets art 2 litra i), forstds saledes, at det er i strid med disse
bestemmelser, at det opstillede vilkar for at anse en disposition for
omfattet af direktivets bestemmelser om tilfgrsel af aktiver, at der fra det
indskydende selskab, de personlige hovedaktionarer eller tredjemand i
gvrigt ikke stilles sikkerhed til fordel fra for det modtagende selskab,

124 Kjeer, Susanne, Omstruktureringer om lovgivningen og praksis (2), SR Skat 2002.33

125 Hansen, Jan Guldmand, Skattefrie omstruktureringer, ’kommentarer til dansk praksis med

udgangspunkt i bl.a. Andersen og Jensen ApS dammen”, SR Skat 2002.106
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fordi det er oplyst, at det modtagende selskabs fremtidige likviditetsbehov
skal finansieres ved en driftskredit fra et pengeinstitut som har gnsket
pant i aktierne i det modtagende selskab.

Jan Guldmand Hansen skriver i sin artikel Skattefrie omstruktureringer, "Kommentarer

til dansk praksis med udgangspunkt i bl.a. Andersen og Jensen ApS-dommen”

Vedrgrende spgrgsmal 1-3 henviser EF-domstolen i praemis 24 til, at det af ordlyden af
direktivets artikel 2, litra c¢) og i), samt af direktivets artikel 4, stk. 1, fremgar, at en
tilfarsel af aktiver i direktivets forstand kun foreligger, hvis tilfarslen omfatter alle

aktiver og passiver i en gren af en virksomhed.

Helt konkret henfares der til i preemis 25 at alle aktiver og passiver i en gren af en
virksomhed overfares samlet. Der ligger i denne sondring, at EF domstolen udviser det
synspunkt, at den direkte sammenhang mellem aktiver og passiver kan pavises i den

enkelte gren /virksomhed. Desuden bemarkes det at:

der ikke foreligger en tilfgrsel af aktiver i direktivets forstand i det
tilfelde hvor en transaktion gar ud pa, at det indskydende selskab
bevarer provenuet af et betydeligt lan selskabet har optaget mens de
hertil tilsvarende forpligtelser overfares til det modtagende selskab™*?

Spm 4 besvares med at selve bedemmelsen bgr ske ud fra et umiddelbart funktionelt
synspunkt og ikke som en et finansielt spgrgsmal. Der vil dog kunne forekomme
situationer, hvor den finansielle situation er sa utilstreekkelig, at den ikke vil kunne

betegnes som en selvstendig gren #'.

Serup har formuleret det som hedder “virksomhedens funktionsmaessige krav til
aktiver”*?®. | denne overskrift gemmer sig en sondring mellem et positivt og et negativt
funktionsbegreb i forhold til virksomhedsaktiviteten. Dette udspringer direkte af

ovenstaende dom og uddyber grenkravet.

126 Hansen, Jan Guldmand, Skattefrie omstruktureringer, ’kommentarer til dansk praksis med
udgangspunkt i bl.a. Andersen og Jensen ApS dammen”, SR Skat 2002.106

127 Hansen, Jan Guldmand, Skattefrie omstruktureringer, ’kommentarer til dansk praksis med
udgangspunkt i bl.a. Andersen og Jensen ApS dammen”, SR Skat 2002.106

128 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 602
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Negativ fortolkning er, at tilfarslen ikke kan indeholde aktiver, som ikke tilhgrer den
pagaldende virksomhed. Det positive krav knytter sig i stedet direkte til EF domstolens

preemis 35 i Andersen og Jensen dommen, som fastslar at jf. svaret pa spm 4 at:

” bedgmmelse af bedriften kan fungere selvsteendigt, i farste raekke skal
ske ud fra et funktionelt synspunkt — de overfgrte aktiver skal kunne
fungere som en selvstendighed virksomhed uden at der hertil er behov
for yderligere investeringer eller tilfarsler”

Det vil i den konkrete situation vare op til den enkelte ansgger at vurdere, hvorvidt
kravet er opfyldt. Herved er der frit valg i selve den overvejelse, der ligger mellem at
skulle overfare samtlige aktiver i den pagaldende virksomhed eller blot aktiver nok til,
at det kan virke som en selvstendig bedrift, dog skal formuleringen ”Alle aktiver”
respekteres, da det er en formulering, der bliver brugt i direktiv teksten samt i dommens

preemis 25.

Derfor vil det ikke veere urimeligt at tolke en del af direktivteksten ”uden at der hertil er
behov for yderligere investering eller tilfgrsler”, som en understegning af
ngdvendighedskriteriet nemlig, at virksomheden skal kunne fungere videre i dens
overforte form*?°. Som illustration hertil kan der henvises til | TfS 1996, 167 LR. |
denne sag blev tilladelse ikke givet, da det nye selskab ikke kunne fungere selvstaendigt
uden lgbende lanefinansiering fra moderselskabet. | forhold til Jensen og Andersen
sagen forekommer denne dom at vare i trad med EF domstolens afgarelse. Kunne man
forstille sig, at lanefinansieringen ikke var af sa omfattende karakter som i ovenstaende
dom, ville der med rette kunne argumenteres for, at der var givet tilladelse, da EF
domstolen i sin konklusion i Andersen og Jensen dommen anvender vendingen
"betydelige lan”. Heri ma formentlig ligge, at kun mere kvalificerede/markante
lanetilpasninger medfarer, at der ikke foreligger en gren af en virksomhed i direktivets
forstand™*®. Uanset hvad, si skal de tilladende myndigheder ind og vurdere, om det
modtagende selskabs fremtidige pengestremme er i stand til at genere sa passende

mangder likviditet, at kravet overholdes.

129 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 603
130 Hansen, Jan Guldmand, Skattefrie omstruktureringer, ’kommentarer til dansk praksis med
udgangspunkt i bl.a. Andersen og Jensen ApS dammen”, SR Skat 2002.106
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Tager man ovenstaende praksis i forhold til laneproblemstillingen forekommer det som
om, at lan og provenu ikke kan adskilles. Det skal dog modificeres ud fra en saglig
begrundelse, der kan foreligge. | den konkrete sag TfS 2000.329 omkring en
grenspaltning ville det modtagende selskab fa en useedvanlig stor egenkapital, hvilket pa
sigt ud fra en forretningsmaessig betragtning ikke vil vaere hensigtsmassig. Derfor blev
et optaget lan delt i to, hvor provenuet blev i det indskydende, mens forpligtelsen blev

fart over i det modtagende.**

Det man kan udlede af ovenstaende er, at praksis ikke er sort/hvid, men mere nuanceret,
og det er vel i princippet ogsa det, der ligger i de subjektive krav. At Serup™*
konkluderer, at “reale grunde taler afgerende for, at det bgr vere virksomhedens
finansielle krav og ikke det funktionelle, der afger hvilke passiver, der skal medfalge,
kan for sa vidt godt tilsluttes. Men en samlet betragtning skal stadig ske ud fra preemis
35.

7.7.2.1.2 Immaterielle

Netop vendingen “alle aktiver” i ovenstaende, giver anledning til, at fa defineret preecist
hvilke aktiver, der her bliver refereret til. Denne konkrete vurdering, der bliver omtalt i
ovenstaende afsnit, bgr tage udspring i det omfang, et givet aktiv har veret involveret i
den pageldendes virksomheds daglige drift. Dette gaelder bade materielle og
immaterielle aktiver. Fares ikke alle aktiver med over, bgr man sikre f.eks. leasing og
leje aftaler med det indskydende selskab. Der skal om ngdvendigt sages tilladelse fra
tredjemand for udskillelse af virksomheden, safremt det ikke er tilfeldet vil
skattemyndighederne givetvis stille krav, til hvorledes en s&dan tilladelse skal se ud.**

Medtagelse af de immaterielle aktiver stammer tilbage fra 1993, hvor
ligningsmyndighederne stillede som krav for en skattefri tilfersel af aktiver, at en
overdragelse af en virksomhed ogsa skulle omfatte den til virksomheden hgrende
goodwill. Der er dog ikke noget krav om, at disse immaterielle aktiver skal medtages i

131 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 618
132 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 617
133 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 605
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virksomhedens abningsbalance, men der vil blive taget hensyn hertil ved opgarelsen af

den skattemassige anskaffelsessum for de modtagne aktier i datterselskabet.™*

Ligningsradet stillede desuden som krav, at eventualskat, herunder skat af immaterielle
aktiver skulle afsattes som passiv i abningsbalancen, safremt de rent faktisk blev
medtaget i dbningsbalancen.

7.7.2.1.3 Medarbejdere

Der er i forbindelse tilfarsel af aktiver forbundet et punkt, som der ikke er helt enighed
om. Dette er om hvorvidt medarbejdere er en del af den virksomhed, der skal udskilles.

Serup anfarer at:

“hvis kravet om selvsteendig bedrift skal have substans, ma de
medarbejdere, der skaber aktiviteten ogsa som udgangspunkt anses som
knyttet til den pagaldende virksomhed”

Til underbygning af dette argument henvises der til TfS 2001.147. Heri anlaegger
ligningsradet den betragtning, at medarbejdere skal behandles som aktiver og der blev i
sagen stillet som betingelse, at de fulgte med der overferte aktiver. Som Serup ger
opmarksom pa, er Susanne Kjer jf. TfS 1998 633. ikke enig i denne fortolkning og
anlegger i stedet den betragtning, at dette i almindelighed ikke kan kraeves.™®
Problemet i denne forbindelse er, at det ikke af direktivet fremgar, at medarbejdere
betragtes som aktiver, som Jan Guldmand Hansen ogsa fremfarer i sin artikel,"*® hvilket
de heller ikke ger regnskabsmassigt af flere indlysende grunde. Hertil ma saledes
konkluderes, da intet endegyldigt svar synes umiddelbart, at spgrgsmalet ma vurderes af
myndighederne ud fra virksomhedens konkrete karakter, type og branche. | en
radgiversituation kan det anbefales, at man ansgger myndighederne om svar inden

ansggning.

134 Bjare, Peter Rose, Skattefri tilfarsel af aktiver, SR Skat 1995.129

135 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 605

136 Hansen, Jan Guldmand, Skattefrie omstruktureringer, ’kommentarer til dansk praksis med
udgangspunkt i bl.a. Andersen og Jensen ApS dammen”, SR Skat 2002.106
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7.7.2.1.4 Debitormasse

Debitormassen vil have forskelligt udseende, alt efter hvorndr man ser pa posten i
regnskabet i lgbet af aret. Det antages i praksis, at denne masse skal fares med over ved
en tilfarsel af aktiver. Der henvises til TfS 1997 106-2. Her vil det indskydende selskab
opdele sine debitorer i kurante og mindre kurante pa baggrund af, at
inddrivelsesproceduren vedrgrende de mindre kurante ikke kunne henfgres til de andre
aktiver. Ligningsmyndighederne fastslog i den forbindelse, at alle debitorer blev
overfart, da disse var en integreret del af virksomhedsgrenen. At de samlede debitorer

skal fares med over i det modtagende selskab er ogsa statueret i TS 1996. 821 LR.

Kritikken af denne praksis, hvor debitorerne skal flyttes med over i det modtagende
selskab som hovedregel, retter sig mod det forhold, at debitorer ikke har nogen
funktionsmaessig betydning for virksomheden som sadan, da dette er et finansielt aktiv
og saledes leegger sig til det rent finansieringsmaessige aspekt i den efterfglgende
daglige drift. Sadan bliver ogsa veerdipapirer og likvider bedemt. Kritikken omhandler
dernaest ogsa, at en virksomheds debitormasse ogsad som hovedregel forbliver hos
seelger i tilfelde af en virksomhedsomdannelse — og dermed i virkelighedens verden
behandles som et finansielt aktiv, der er ikke noget sted hjemmel til at begrunde

nuvarende praksis **.

Kritikken kan for sa vidt tilsluttes, men med vegt pa den del, der har i sigte at behandle
debitormassen som et finansielt aktiv. En vurdering kan som udgangspunkt udspringe i
de finansielle krav og derved det, som direktivet omtaler som ’uden behov for
yderligere finansiering”. Denne tilslutning skal naturligvis ses i forbindelse med, at
grenkravet overholdes saledes, at der ikke sker en vilkarlig fordeling af debitorerne ved

en eller anden arbitraer fordelingsnggle, der tager udgangspunkt i en praktisk tilpasning.

| relation til finansielle aktiver vil det jf. cirkulaere nr. 31 fra 1996 pkt. 5.1.2 veere i trad
med behandling af debitormassen. Saledes vil det ikke vere ngdvendigt, at vaerdipapirer
andre finansielle instrumenter bliver overfert til det modtagende selskab med mindre, de

er ngdvendige for den fortsatte drift.

37 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 606
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Der gives stadig mulighed for at lade aktiver blive tilbage i det indskydende selskab,
dog ikke aktiver, der har indgaet i det indskydende selskabs drift af den pagealdende
virksomhed. Herved skal der anfgres den pointe, som Susanne Kjer anferte tidligere i
afsnit 7.7.2.1, nemlig, at grenkravet ikke galder, hvor det er en hel virksomhed, der

overfares, hvorved man pr definition kan betragtes som havende opfyldt kravet.

7.7.2.1.5 Passiver

Til supplering af hvordan passiverne skal fordeles i forlengelse af ovenstaende
diskussion af lan, skal disse fordeles ud fra en organisatorisk synsvinkel, saledes at
passiverne fordeles til den gren, de tilhgrer. Helt ligegyldig bliver diskussionen, nar det
bliver overfarsel af en hel virksomhed.

Safremt der skal efterlades passiver i den indskydende virksomhed, ma det forudsattes
at det organisatoriske krav skal efterleves, dette er blevet statueret i bl.a. TfS 1998.679
LR hvor hensattelser til imgdegaelse af tab pa debitorer blev overfart til det
modtagende selskab pa foranledning af ligningsradets krav, spergsmalet i den
forbindelse er sa, hvordan man skal veaegte de organisatoriske krav overfor de finansielle
krav i forhold til hvorledes en virksomhed ville kunne lgfte det ressourcetrak, det er ved
en sddanne forpligtelse **®. Det synes umiddelbart, at man bar respektere det finansielle
krav hgjst, safremt der skal vaere nogen driftsgkonomisk relevans i den fordeling, som

man foretager.

7.7.2.2 Efterfalgende eller forudgaende handelser

Som tidligere navnt er der ved tilfarsel af aktiver et kontantvederlagsforbud. Det er i
den forbindelse praksis at redeggre for hvornar og hvordan, man rammer et forbud. Et
sadan forbud straekker sig ikke kun til kontant vederlaeeggelse for de indskudte aktiver er
forbudt. TfS 2000.568 illustrerer, hvorledes myndighederne fortolker forbuddet. Her
gnskede et selskab, at en skattefri tilfarsel skulle kombineres med et tilbagesalg af aktier
til det modtagende selskab. Ligningsradet fandt, at tilbagesalget til det indskydende
selskab, havde en sadan karakter, at kontantvederlagsforbudet ikke var overholdt.

Herfor taler bl.a., at tilbagesalget skulle ske i tilknytning til stiftelsen af det modtagende

138 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 619
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selskab. Den samme konklusion blev gjort 1 ar senere i forbindelse med TfS 2001. 34,
hvor provenuet af en kapitalnedsattelse fra et selskab, der var stiftet to maneder for
gennem en skattefri tilfarsel af aktiver, blev betragtet som kontantvederlag. Se ligeledes
TfS 2001.748 ,der blev betragtet pa samme made

| kommentarerne til dommene fremgar det bl.a. andet af genereladvokaten at:

Kontantvederlagsforbudet er overholdt ved gennemfgrelsen af
tilfarslerne af aktiver. En efterfglgende kapitalnedsattelse er en serskilt
selskabsretlig transaktion, og der er intet grundlag for at bedemme de to
transaktioner under ét ved vurderingen af, om den objektive betingelse er

opfyldt”.

| forlengelse af ovenstaende kommentar forekommer denne betragtning som ungdig
forsimplet, selv om den er helt i trdd med hvordan andre fortolker lovteksten om
kontantvederlagsforbud™®. Ud fra en samlet bedemmelse af aktieombytning, vil der pa
linie med andre bedgmmelser, som f.eks. 1an og den mangde aktiver, der skal tilfares
det modtagende selskab, ske en samlet bedemmelse ud fra noget, der minder som et
reelt driftskrav og et substansindhold. Derfor forekommer det ikke urimeligt, at der
bliver foretaget en samlet vurdering, selv om det juridisk set ikke er sammenfaldende

regelset i den forstand.

Men i forleengelse af kritikken kan det derimod argumenteres for, hvor og hvornar en
omgaelse af kontantvederlagsforbudet forekommer. Dette er ikke et kritikpunkt, som er
behandlet i den valgte litteratur, men forekommer alligevel relevant, da der ikke i nogen
af dommene er givet et fingerpeg om hvilket tidshorisont domstolene leegger ind. Derfor
kommer dommene til at virke ”skegnspraeget”. Denne skanspraegede fortolkning er i sin
form ikke meget anderledes ud, end nar myndighederne fortolker pa lanetilpasning, og
at det at det pa forhand er planlagt et givet forlgh, er centralt for Told- og

Skattestyrelsens og Ligningsradets konklusioner'*

1% Hansen, Jan Guldmand, Skattefrie omstruktureringer, ’kommentarer til dansk praksis med
udgangspunkt i bl.a. Andersen og Jensen ApS dammen”, SR Skat 2002.106. Se serligt
Genereladvokatens kommentar til punkt 26.

140 Hansen, Jan Guldmand, Skattefrie omstruktureringer, ’kommentarer til dansk praksis med
udgangspunkt i bl.a. Andersen og Jensen ApS dammen”, SR Skat 2002.106
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Kunne man fra lovgivers side fastleegge et tidsinterval eller nogle fortolkningsbidrag,
som man kender det fra aktieombygning, burde man kunne undga at sta i en situation,
hvor en skattefri disposition bliver skattepligtig. Dette vil sikkert ikke forhindre, at der
vil kunne opsta tvivistilfeelde, men det vil veare en styrkelse af retsstillingen for den
enkelte ansgger, da denne i det mindste far noget konkret at forholde sig til.

7.7.3 L110

Ved tilfgrsel af aktiver uden tilladelse, er der en reekke krav, som skal overholdes pa
lige fod med de procedurer, som skal opfyldes, hvis det blev gjort med hjemmel i en
tilladelsestransaktion.

Herunder geelder grenkravet stadig, og ligeledes geelder kravet om, at det er
handelsverdier, der fastseetter veerdien af vederlagsaktierne. Disse handelsvardier er
som bekendt stadig de, som § 15 d stykke 4 omtaler, jf. virksomhedsomdannelsesloven
§ 4 stk. 2.

Der geelder ikke som ved spaltninger nogen regel om, at forholdet mellem aktiver og
geld, der overfares til det modtagende selskab, svarer til forholdet mellem aktiver og
geeld i det indskydende selskab. Dette skyldes som FSR bemarker i deres hgringssvar
13. februar fglgende:

”Den skattemaessige anskaffelsessum for aktierne i det modtagende
selskab opgares jeevnfer fusionsskattelovens § 15d, stk. 4 efter reglerne i
virksomhedsomdannelseslovens § 4, stk. 2. Aktiernes anskaffelsessum
bliver reduceret med den geld, der tilferes det modtagende selskab.
Dette betyder at jf. FRS hgringssvar at ’det indskydende selskab har
derfor ikke mulighed for at spekulere i en balancetilpasning og kravet om
fastholdelse af forholdet mellem aktiver og geeld er derfor ungdvendigt i
forhold til reglerne om tilfgrsel af aktiver”

Kravet om udlodningstilbageholdenhed er dog en vasentlig &ndring, som ogsa gar igen
ved aktieombytning og spaltning. Denne er reguleret i FUSL § 15 stk. 8.

7.8 Aktie ombytning

| det falgende afsnit vil reglerne for skattefri aktieombytning blive behandlet. Herunder
defineret hvad ABL § 36 indeholder, da denne bestemmelse indeholder betingelser for

at kunne gennemskue, hvad der skal opnas forstaelse for pa selskabsretligt niveau. De
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selskabsretlige regler vil for aktieombytninger vere en del af de objektive regler, som
loven foreskriver, der skal veere opfyldt fgr der kan gives tilladelse til skattefri
aktieombytning. De objektive betingelser er dem, der kan udledes direkte af lovens
tekst.

Der er vedtaget en ny aktieavancebeskatningslovved lov nr. 1413 af 21.
december 2005. Loven aflgser den tidligere aktieavancebeskatningslov med virkning fra
den 1. januar 2006. Reglerne om skattefri aktiecombytninger fremgar af lovens § 36.

Disse bestemmelser var i den gamle aktieavancebeskatningslov placeret i § 13.

7.8.1 Selskab i en medlemsstat

§ 36 stk.. 1 fastslar, at aktionarerne i det erhvervede selskab ved ombytning af aktier
har adgang til beskatning efter reglerne i 88 9 og 11 i fusionsskatteloven, dvs.

succession. Nar savel

1. det erhvervende selskab er omfattet af begrebet selskab i en medlemsstat
i artikel 3 i fusionsskattedirektivet. For danske selskaber vedkommende
vil det veere de selskaber, der i dansk ret benavnes »aktieselskab,
»anpartsselskab«.'* Dette skal fortolkes indskraenkende, sledes at
andre former for organisering ikke falder ind under direktivets

bestemmelser.

2. eller er et selskab, som svarer til danske aktie eller anpartsselskaber,
men, som er hjemmehgrende i lande uden for EU. Skat definerer dette

saledes:

”Ved afgarelsen af om et selskab svarer til et dansk aktie- eller anpartsselskab laegges
seerligt veegt pa falgende: Der skal vere tale om et erhvervsdrivende selskab med en fast
indskudskapital, i hvilket ingen af deltagerne hafter personligt for selskabets
forpligtelser, men hvor heftelsen er begreenset til den af deltagerne indskudte kapital og

selskabets gvrige formue, og som er undergivet en retlig regulering”

141 90/434/E@F, (Fusionsskattedirektivet)
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Der kan som illustration henvises til dom SKM2005.463. SKAT. Her blev det af
landsskatteretten fastslaet i overensstemmelse med direktivet, at i den konkrete sag, var
kooperationsbeskattede selskaber ikke omfattet af begrebet "selskab™ i artikel 3 i
direktiv 90/434/E@F, hvorfor selskaberne ikke opfyldte betingelserne herom i den
daverende aktieavancebeskatningslovens § 13, stak. 1. Der blev saledes meddelt afslag

pa ansggningen om tilladelse til skattefri aktieombytning.

Der blev derimod givet tilladelse i SKM 2002.682, her fik et selskab med begranset
ansvar (S.m.b.a.), der faldt ind under normal selskabsbeskatning tilladelse af
myndighederne til at gennemfgre en aktieombytning. Denne type selskaber falder ind
under SEL § 1 stk. 1 nr. 2, som Werlauff gar opmarksom pa. Derfor kan det som anfart
af forfatteren veere tilfelde hvor et S.m.b.a. vil veere et muligt alternativ til de mere
gaengse selskabsformer, grundet deres lempeligere krav, hvad angar indskudskapital,
kapitaltab m.m. Deres funktion vil veere som holdingselskab efter ABL § 36 stk. 3
hvorved dette selskab bliver ejer af et underliggende driftsselskab, der har en retsform
for et A/S eller ApS jf. den skattefrie strukturandring **2.

7.8.2 Aktieombytning to typer

ABL 8 36 stk.. 2 & 3 fastslar hvornar en aktieombytning kan gennemfares og hvad det
indeholder.

Bade selskabsretligt og skatteretligt kreever en ombytning at en reekke kriterier, som
lovgiver forlanger er opfyldt. Man skelner her mellem de objektive og de subjektive
kriterier, hvor de objektive er de rent lovmaessige, der fremgar direkte af lovteksten,
men de subjektive forretningsmassige kriterier er dem, som beror pa en saglig

vurdering af den konkrete henvendelse om tilladelse til skattefri omstrukturering.

7.8.2.1 Stemmeflertalsombytning
ABL § 36, Stk. 2:Ved en aktieombytning forstds den transaktion, hvor et selskab

erhverver en andel i et andet selskabs aktiekapital med den virkning, at det erhvervende
selskab helt eller delvist erhverver kapitalen i det erhvervede selskab, ved til gengald

for veerdipapirerne at tildele aktionarerne i det erhvervede selskab aktier eller anparter i

142 Werlauff, Erik, Virksomhedens organisation — i juridisk belysning, PDF udgave 2007, s. 61
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det erhvervende selskab og evt. en kontant udlignelsessum. Det vil i modsetning til en
fusion ikke skabe en fuldkommen sammensmeltning, men i stedet skabe et
koncernforhold. Det kreaever, at det erhvervende selskab opnar flertallet af stemmerne i
det erhvervede selskab — formelt og reelt — stk. 2 suppleret m. nyt 2. pkt. En
flertalsombytning er illustreret i Figur 9. Der er i eksemplet forudsat at aktionzer Al ejer

flertallet at stemmerne.

For aktieombytningen Efter aktieombytningen

Erhvervende

AASS selskab
Erhvervede
selskab @
A A/S
Erhvervede
selskab

Figur 9: Aktieombytning, flertalsombytning

7.8.2.1.1 Majoritet(flertallet af stemmerne)

Som ovenstaende betingelse angiver, skal der opnas en selskabsretlig flertal, far der
skattemaessigt kan gennemfares en succession. Dette vil sige, at en af ejerne skal
besidde tilstraekkelig mange stemmer til at udgve afggrende indflydelse.

Stemmeretten er i denne forbindelse om udgangspunkt bundet op pa, at der for hver
ejerandel er tilknyttet en stemmeret. Dette fremgar af selskabsretten jf. AL § 17 stk. 1.
Til dette udgangspunkt hgrer, at man har frihed til at differentiere og saledes skabe
forskellige aktieklasser. | anpartsselskaber er der igen granser for fordelingen, saledes
at der kan vere anpartshavere, der ingen indflydelse har, mens andre har afggrende
indflydelse. 1 aktieselskaber derimod er der begraensninger, der foreskriver et

starrelsesforhold pa maximalt 1 til 10. Saledes skal det fastslas, hvorledes den interne
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stemmefordeling er, for det kan fastslds hvorledes den bestemmende indflydelse er

fordelt.**

Dette geres ved at se pa taller - nevner forholdet. Der opgeres en brgk, der fastslar
hvor mange stemmer, man rader over. Ved denne opggrelse vil det afggrende vare at
fastsla hvilke aktier, man rader over jf. stemmedifferentieringen. Det er i denne
forbindelse vigtig at bemaerke, at det “opnar flertallet af stemmer” som anfert i ABL §
36 stk. 2 — Tillegges “opnar flertallet af stemmerne” formuleringen en
raderetshetydning vil det vare en forkert fortolkning. Saledes vil en stemmefuldmagt,
stemmeretsoverdragelse og lignende ikke skulle medregnes. Der henvises i den
forbindelse til TfS 1998.678. | denne sag blev en uigenkaldelig fuldmagt ikke tillagt
veerdi i forhold til lovens fortolkning af “flertallet af stemmerne ”. Ligeledes vil en
kortvarig aktiemajoritet kunne Dblive tilbagevist, hvis ikke det er nogen reel
overdragelse, saledes at majoriteten opnas med henblik pa at efterleve de opstillede
regler kortvarigt, se TfS 2003.355.'*

Laser man loven, som den star direkte skrevet, vil to aktionaerer med 50 / 50 ejerskab
ikke kan foretage en aktieombytning. Til det bemerkes, at ligningsmyndighederne med
afggrelsen TfS 1999.787 LR ikke bare kan afvise en ansggning om omstrukturering,
selv om der kun kort forinden er opnaet majoritet, men at det skal ses som en samlet
transaktion, jf. Leur-Bloem sagen. Dette betyder ikke, at en ombytning altid vil kunne
gennemfgres men det betyder, at man ikke kan afvise alene pga. af den umiddelbare
ejerfordeling.'®

Der, hvor der kan vere et forhold, man bgr vaere opmarksom pa, er bestemmelsen i
kapitaldirektivets art 22, som kraver en suspension af stemmeretten af egne aktier.
Dette er indarbejdet i aktieselskabslovens § 67 stk. 3. Denne fastslar, at der ikke kan
gves stemmeret af egne aktier. Bestemmelsen skal ses i forbindelse med aktieombytning
i sagen SKM2001.303.TSS, hvor der blev ansggt om tilladelse til skattefri

aktieombytning pa vegne af en aktionzr, der ikke formelt besad majoriteten af stemmer

143 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 84

144 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 85 og Serup, Michael, Generationsskifte —
Omstrukturering, s. 566

145 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 81
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i selskabet grundet af at han udelukkende besad b-aktier, mens selskabet ejede a-
aktierne. Driftsselskabet besad dermed flertallet af stemmerne. Aktieombytningen
gnskedes foretaget saledes, at aktionzren overdrog samtlige aktier i selskabet til et
nystiftet holdingselskab. Vederleeggelsen skulle alene ske i aktier i holdingselskabet.
Efter ombytningen ville aktionzren saledes blive eneaktionaer i holdingselskabet,
medens holdingselskabet ville besidde 90 pct. af aktiekapitalen i driftsselskabet. Der
blev dog efterfglgende stillet krav afhandelse af egne aktier. Dommen er i
overensstemmelse med SKM 2001.303. Begge domme illustrerer, hvordan det
ombyttede selskabs egne aktier ikke teelles med ved opggarelsen af, om det modtagende

selskab opnar flertallet af stemmerne.

7.8.2.1.2 Aktiongeroverenskomster.

Aktionaeroverenskomster er ikke reguleret i aktieselskabslovene, men deres eksistens og
gyldighed er omtalt i f.eks. AL § 2 stk.. 2 nr. 4. Aktionzroverenskomster indgas pa alm.
aftaleretlige vilkar og kan omfatte savel alle som dele af aktionarerne.
Aktionaroverenskomster er ikke som vedtaegterne offentligt kendte, og deres indhold er
ikke bundet af de selskabsretlige regler **°. De kan alligevel have afgerende betydning,
understreget ved SKM2001.241.LR.

’To personer, der tilsammen ejede 62,2pct. af kapital og stemmer i et IT-
selskab anmodede om tilladelse til skattefri aktieombytning efter
aktieavancebeskatningsloven 8§ 13, stk.. 1 og 2.

Aktieombytningen gnskedes gennemfert saledes, at de to aktioneerer
indsked deres aktieposter i et til lejligheden nystiftet holdingselskab mod
at blive vederlagt med aktier i holdingselskabet.

Det fremgik af en aktionaroverenskomst, at de to aktionarer kun kunne udnavne to af
bestyrelsens fem medlemmer. Det var forudsat i aktionaeroverenskomsten, at denne ret
ved aktieombytningen blev overtaget af holdingselskabet. Samtidigt var der givet
vetoret til fire af bestyrelsens medlemmer ved vedtagelse af alle vasentlige
beslutninger, herunder til de tre bestyrelsesmedlemmer, som skulle velges af

mindretalsaktionarerne.

146 Andersen, Paul Kriiger, Aktie- og anpartsselskabsret, s. 153
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Ligningsradet lagde vaegt pa, at holdingselskabet pa grund af vetoretten ikke ved
aktieombytningen reelt opnaede flertallet af stemmerne i driftsselskabet, hvilket er et
objektivt krav i henhold til aktieavancebeskatningslovens § 13 (nu § 36). Betingelserne

for at opna tilladelse til skattefri aktieombytning fandtes saledes ikke at veere opfyldt

Samme linje blev lagt ved SKM2006.372. LSR. Det var anparter i et driftsselskab, der
skulle ombyttes med anparter i et holdingselskab, der var stiftet til formalet. De saglige
forretningsmaessige begrundelser var umiddelbart tilstede, séledes ogsa det objektive
krav om at opna flertallet af stemmerne i det farste selskab. Anmodningen blev dog
afvist af skattemyndighederne grundet den aktionaroverenskomst, der var indgaet i

forbindelse med anpartsbeviserne.

Den formelle majoritet, som holdingselskabet opnaede ved aktieanpartsombytningen,
indskreenkedes imidlertid af anpartshaveroverenskomstens bestemmelse om, at
vaesentlige beslutninger skal afgeres pa anpartshavermgder. Den flertalsindflydelse, der
var tilstede, var derfor ikke reel, men kun tilstede formelt. Det ma derfor laegges til
grund, at beslutninger pa anpartshavermgder kraever enighed, saledes at
holdingselskabet alene formelt, men ikke reelt opnar flertallet af stemmerne i

selskabet.*’

Til sidst er der SKM2005.33.LSR, som er pa linie med den foregaende dom, her var 3
personer om at drive en revisionsvirksomhed. Ejerskabet var delt op med 1/3 hver. 2 af
personerne dvs. reelt 2/3 af stemmerne gnskede at foretage en aktieombytning, saledes
at de i stedet havde deres ejerskab igennem et holding selskab, som siden hen skulle
spaltes. Som foregaende dom var problemet ogsa en aktionaroverenskomst, som reelt
betgd, at en mindretalsaktionzer kunne blokere for beslutninger gennem en vedtaget
vetoret. Saledes var den formelle majoritet, som det erhvervende holdingselskab
opnaede ved aktieombytningen indskraenket af aktionaeroverenskomsten. Medfgrende at
det ved aktieombytningen erhvervende selskab alene formelt, men ikke reelt opnar
flertallet af stemmerne i selskabet. Stemmeflertalskravet i aktieavancebeskatningslovens
8 13, stk. 2 (nu § 36, stk. 2), kunne derfor ikke anses som varende opfyldt.

¥7|_igningsvejledningen (2007/2), S.G.18.3

91



Selskabsretlig og selskabsskatteretlig omstrukturering

Det som ovenstdende domme viser, er at den selskabsretlige majoritet skal vere tilstede
reelt og ikke kun formelt. Saledes kan en majoritet pa baggrund af stemmeandele ikke
vaere tilstreekkelig, hvis disse stemmer hviler pd betingelser, der indeholder sa
veesentlige modifikationer, at et reelt stemmeflertal ikke er tilstede, pa trods af at der
eksisterer et umiddelbart juridisk flertal — dvs. at myndighederne leegger vaegt pa en

sdkaldt realitetsvurdering.*®

At man i fusionsskattedirektivet samt i ABL § 36 velger at operere med begrebet
"flertallet af stemmerne” synes saledes at indeholde bade en juridisk og en aftaleretlig

fastholdelse.

Selskabsretlig vil man i praksis veere stillet overfor beslutninger, der kraever 2/3 flertal
eller mere safremt der er tale om specielle situationer som AL § 79 stk. 2 beslutninger
som kraever 9/10 flertal.'*® | TfS 2001.607 var der tale overdragelse af aktier til
holdingselskab af en aktiepost pa 51 pct. af stemmerne i et driftsselskab. Der var i
forbindelse med ejerskabet af selskabet indgaet en aktionaeroverenskomst, der kraeevede
enighed mellem de to aktionearer ved vigtige beslutninger. Disse skulle efter AL
vedtages ved 2/3 flertal, men da ingen af de 2 aktionzrer kunne fa 2/3 fandtes dette krav
at veere uden betydning. Konklusionen blev tilladelse til aktieombytning fra
hovedaktionzarens side, saledes at majoritetskravet i AL § 13 stk. 2 (nu 36 stk. 2) ikke

kan udstraekkes til at geelde over simpelt flertal.

7.8.2.2 Helejerskabsombytning

I ABL er 8 36 stk. 3 er den objektive betingelse alene knyttet til kapitalen,
stemmerettigheder er saledes ikke indeholdt i bestemmelsen. Saledes er det et krav, at
der opnas fuldt ejerskab over kapitalen. Figur 10 illustrerer en helejerskabsombytning,
hvor B A/S erhverver A A/S, og aktionzrerne i A A/S modtager aktier i B A/S som

vederlag.

148 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 83
9 Der er her tale om dobbeltflertal, se side 22
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Far aktieombytningen Efter aktieombytningen
A A/S
Erhvervede B A/S
selskab Erhvervende
selskab
A A/S
B A/S Erhvervede
Erhvervende selskab
selskab

Figur 10: Aktieombytning, helejerskab

Den anden mulighed for aktieombytning er en sakaldt "uegentlig fusion”. Dette er de
tilfelde hvor et selskab erhverver hele aktiekapitalen i et andet selskab eller et selskab,
der i forvejen ejer aktier i et andet selskab erhverver resten af aktiekapitalen i det andet
selskab.*™ Dette er en ren dansk bestemmelse. Hvordan man vil opnd de 100 % af
opnas ma det erhvervende selskab gagre som passer dette bedst. |1 den efterfglgende
ombytning skabes der som ovenstaende ogsa et koncernforhold og ikke en fuldkommen

sammensmeltning af de juridiske enheder.

For at opna det fulde ejerskab kan en tvangsindlgsning komme pa tale, safremt ikke alle
aktionarer gnsker at deltage i den uegentlige fusion. Safremt en modervirksomhed eller
en hovedaktionar ejer mere end 9/10 dele af (datter)selskabet kan der ske
tvangsindlgsning af minoritetsaktionzren, saledes at det fulde ejerskab over kapitalen
opnas jf. ASL § 20b. Kriger anfarer, at sadan en bestemmelse skyldes det faktum, at
mindre end 9/10 kan indlgses er, at en ejerandel pa mindre end 9/10 ikke lengere kan
opretholde de beskyttelsesregler som minoritetsaktionarer har efter AL**!. Et eksempel

pa en tvangsindlgsning findes i SKM 2002.682. Her fandt Told og Skattestyrelsen, at en

150 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 104
151 Andersen, Paul Kriiger, Aktie- og anpartsselskabsret, s. 523.
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sadan metode var i overensstemmelse med reguleringen af ABL § 13 stk. 3 i dag § 36

stk. 3. De tvangsindlgste aktionarer blev sidestillet med kontant indlgsning.**

Safremt det erhvervede selskab ejer egne aktier vil det ikke vaere nok at ombytte den
resterende aktiekapital. Dette vil stride imod det grundleeggende princip, hvilket betyder
at ejerskabskravet pa de 100 pct. af kapitalen er et ufravigeligt krav.'*?

”ABL § 36, stk.. 3, finder endvidere anvendelse ved ombytning af aktier
med andele i et selskab med begrenset ansvar (s.m.b.a.), jf.
SKM2002.682.TSS. | denne sag meddelte Told- og Skattestyrelsen
tilladelse til, at medlemmerne i et andelsselskab med begranset ansvar
(et a.m.b.a.), som var under omdannelse til et aktieselskab, skattefrit
kunne ombytte deres aktier i aktieselskabet med anparter i et nyt selskab
med begranset ansvar (et s.m.b.a.)”*>*.

7.8.3 Ombytningsdato

Ombytningsdatoen bliver stiftelsesdato for det nye selskab. Her har myndigheder ved
TfS 1994.57 LR fastslaet, at anskaffelsestidspunktet for aktierne i det erhvervende
selskab var ombytningsdagen i skattemaessig henseende. Det er fra denne dato en evt.
senere 3 ars frist efter ABL 8§ 9 stk. 2 geelder. Selskabsretligt kan et selskab stiftes med
tilbagevirkende kraft, men skattemaessigt kan ombytningen af aktierne ikke anses for

sket for aftaledatoen.™™

Dette viser hvordan de skatte- og selskabsretlige
lovbestemmelser ikke altid fglges ad, og at det derfor er urimeligt at antage at blot, fordi
det kan lade sig gere efter den ene lovtekst fglger den anden automatisk med. Efter
denne 3 ars periode vil det rent skatteretlig vaere muligt at afstda aktierne i

datterselskabet skattefrit.

Aktieombytningen kan ikke ske med tilbagevirkende kraft, men anses at have fundet
sted pr. ombytningsdatoen, og senest indenfor 6 mdr. regnet fra 1. Ombytningsdato, jf.

ABL 8§ 36, stk.. 4. Skatteministeren kan dog dispensere fra denne frist.

152 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 105

153 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 106
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155 Andersen, Paul Kriiger, Aktie- og anpartsselskabsret, s. 139 og Kjer, Susanne, Omstruktureringer —
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7.8.4 6 maneders tidsfrist

SKM 2005.272 var en sag omhandlende et datterselskab, der ville foretage
aktieombytning med moderselskabet. Aktionarerne i det danske selskab A anmodede
om tilladelse til skattefri aktieombytning af aktierne i selskabet med aktier i koncernens
udenlandske moderselskab B i medfer af aktieavance-beskatningsloven § 13, stk. 1 (Nu
§ 36, stk. 1).

Der var principalt sggt om, at aktieombytningstilladelsen dsekkede samtlige aktier, som

ville blive udvekslet i forbindelse med den fastlagte overdragelse.

Aktieombytningen skulle foretages ved, at B erhvervede 70 pct. af aktierne i A mod til
gengeld at tildele aktionaererne i A aktier i B samt et kontantbelgb. 70 pct. af vederlaget
for aktierne i A skulle erleegges kontant,, mens de resterende 30 pct. skulle afregnes
ved, at aktionzrerne i A modtog aktier i B. Herudover var det hensigten, at
aktionzrerne skulle vederlegges med et overskudsafhangigt belgb, safremt visse

naermere forud fastsatte mal ville blive opnaet.

Det overskudsafhaengige belgb skulle falde i to dele. Den farste del, som ville blive
beregnet pa baggrund af overskuddet i 2004 og 2005, skulle betales senest den 31. maj
2006, mens den anden del, som ville blive beregnet pa baggrund af overskuddet i 2006
0g 2007, skulle betales senest den 31. maj 2008

Det var ansggerens opfattelse, at 6 maneders kravet i aktieavancebeskatningslovens §
13, stk. 4 (Nu § 36, stk. 4), ma forstds saledes, at der skal foreligge skattemassig
bindende retserhvervelse for begge parter inden for dette tidsrum. Den omhandlede 6
maneders periode starter saledes med det erhvervende selskabs tiloud om ombytning, og
kravet er, at der skal gives accept af dette tiloud inden 6 maneder. Sekundzrt, var
opfattelsen af 6 maneders kravet at var, at dette var en administrativ dansk

serbestemmelse, der ikke havde hjemmel i fusionsskattedirektivet

Told og Skattestyrelsen svarede, at det falger af aktieavancebeskatningslovens § 13, stk.
4 (nu § 36, stk. 4), at det er en betingelse, at transaktioner som navnt i stk. 1 og 3
gennemfgres inden for en periode pa hgjst 6 maneder, regnet fra den dag, hvor det

erhvervende selskab dbner for sit tiloud om ombytning, men at skatteministeren kan
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forlenge denne frist. Det var dog i dette tilfeelde leengere tid end lovbetenkningerne
anfarte, og derfor ville man kun tillade den faste del af ombytningen, mens man ikke fik
tilladelse til den variable del, saledes, var den del som ville blive beregnet pa baggrund
af overskuddet i 2006 og 2007, skulle betales senest den 31. maj 2008 ud over hvad

dispensationsfristen tillod **°.

7.8.5 L110

Aktieombytning er reguleret i den nye ABL § 36 A. Det er de samme selskaber, som
har mulighed for at bruge de nugaldende regler, som har mulighed for at bruge de
ansggningsfrie regler. Der kreves som tidligere navnt ingen anmeldelsesvilkar
indledningsvis, men de pagaldende virksomheder selv har udelukkende ansvaret for at
opfylde de objektive betingelser, samt at pafgre de ngdvendige oplysninger i
selvangivelsen. De objektive betingelser heraf en del er de sakaldte vearnsregler, der
skal overholdes, safremt transaktionen skal veare skattefri. Seerlig vigtigt er det, at
veernsreglerne overholdes, da en overskridelse af disse betyder, at en skattefri

omstrukturering uden ansggning kan blive skattepligtig.

Verdien af vederlagsaktierne med tilleeg af en evt. kontant udligningssum skal svare til
handelsveerdien af de ombyttede aktier, jf. ABL 8 36A, stk. 3. Bestemmelsen sikrer, at
der sker overdragelse til handelsveerdien, saledes at der ikke opstar et skavt
ombytningsforhold, saledes at det erhvervende selskab ikke far noget foraeret, uden at

aktionarerne bagved dette far tilsvarende vederlag.

Denne veerdi er dog ikke ngdvendigvis den, der skal fremga af selskabets
abningsbalance. Dette er en fglge af reesonnementet, at en aktiebeholdning ikke er en
virksomhed jf. AL § 6astk. 2 ',

Saledes skal det erhvervende selskab vealge den verdi, som stemmer overens med
dagsveerdien. Som bekendt er aktieombytning selskabsretlig at behandle som
apportindskud, da der reelt sker indskud af driftsselskabsaktierne i holdingselskabet.

Apportindskuddet vil saledes blive modsvaret af vederlag bestaende af nyudstedte aktier

156 SKM 2005.272
%7 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 34
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i forbindelse med stiftelsen eller udvidelse af kapitalen i holdingselskabet. Udarbejdes
der alligevel en abningsbalance frivilligt, vil aktiebeholdning kunne fremga som en
lavere veerdi end den handelsverdi, der blev brugt ved ombytningsforholdet. Bliver
aktierne saledes indskudt efter sammenlagningsmetoden, som bruges koncern internt,

vil der saledes skulle bruges en de bogfarte veardier.

ABL 8 36A stk. 4 hjemler succession, som man kender det fra de almindelige regler
omkring succession dvs. at de erhvervede aktier far samme anskaffelsestidspunkt og
anskaffelsessum. Det anfares i ABL 8 36A, stk. 4 at:

Aktier i det erhvervende selskab, som aktionererne modtager som
vederlag for aktier i det er hvervede selskab behandles ved indkomsten,
som om de var erhvervet pa samme tidspunkt og for samme
anskaffelsessum som de ombyttede aktier.”

Der bemarkes, at en aktioner, der er et selskab og som far ombytningen var aktiongr i
bade det erhvervende og det erhvervede selskab, ved indkomstopgarelsen skal behandle
alle sine aktier i det erhvervende selskab, altsa det selskab som nu ejer flertallet af
aktierne i det erhvervede selskab, som om de var erhvervet pa ombytningstidspunktet.
Denne bestemmelse sikrer, at der ikke sker en omgaelse af ejertidskravet, saledes at
man kan szlge en del af depotet fra skattefrit, selv om det var erhvervet for nylig. Det
skal dog bemerkes, at dette ikke geelder i de tilfeelde, hvor aktionaren har ejet begge

selskaber i mere end 3 ar.

For selskaberne skal aktier i det erhvervede selskab behandles ved indkomstopgarelsen,
som om de var erhvervet pa ombytningstidspunktet for den oprindelige anskaffelsessum
for det erhvervende selskab, hvilket fremgar af ABL § 36A, stk. 5. Dermed menes det
tidspunkt, selskaber har erhvervet ret til de aktier, der er tildelt, henholdsvis overdraget,
som led i den pageldende omstrukturering. Det er fra dette tidspunkt, at eventuelle

ejertidsbetingelser og udlodningsbegransninger skal vurderes ud fra.

Den oprindelige anskaffelsessum opgeres efter ABL § 26, det vil sige
gennemsnitsmetoden. Hvis den oprindelige anskaffelsessum er hgjere end
handelsveardien af aktierne pa ombytningstidspunktet, fastsattes anskaffelsessummen

dog til handelsveardien pa ombytningstidspunktet. Denne regel skal sikre, at aktiernes

97



Selskabsretlig og selskabsskatteretlig omstrukturering

veerdi er den lavest mulige, saledes at en evt. avance skal beregnes ud fra denne verdi.
Dette vil tilskynde til, at aktierne ejes i 3 ar for selskaber, der derved kan s&lge dem
skattefrit. Dette udspringer af ABL § 9, der angiver, at selskaber, der ejer aktier mere

end 3 ar kan afhande dem skattefrit

ABL 8 36A stk. 6 indeholder en fradragsbestemmelse til, der sigter mod, at tab ikke kan
modregnes i gevinst ved salg af aktier i det erhvervede selskab. | bemarkningerne til

lovforslaget fremgar, hvorfor reglerne er indsat.

Formalet med § 36 A, stk.6, er at undga, at et selskab, som har et
uudnyttet fradragsberettiget tab pa aktier, via reglerne om skattefri
omstrukturering uden tilladelse kan konvertere en skattepligtig avance
ved et salg af hele eller dele af sin virksomhed til en skattepligtig
aktieavance, hvori det kildeartsbegrensede tab pa aktier kan fradrages.

Det kunne ske ved at grenspalte et selskab, som gnsker at afstd sin
driftsvirksomhed, og som har et uudnyttet fradragsberettiget tab pa
aktier. Ved spaltningen placeres driftsaktiviteten i ét selskab, og det
uudnyttede tab pa aktier bliver i det indskydende selskab. Derefter
gennemfgres en aktieombytning saledes, at driftsselskabet bliver det
erhvervede selskab, og det selskab, hvor aktietabet er placeret, bliver det
erhvervende selskab. Dette selskab afstar herefter aktierne i det
erhvervede selskab. P& grund af den foreslaede bestemmelse i § 36 A,
stk. 5, vil der opsta en skattepligtig aktieavance ved salget.

Uden en regel som ABL 8§ 36A, stk. 6, ville det erhvervende selskab kunne fradrage det
uudnyttede tab pa aktier i salgsavancen i det erhvervede selskab, og dermed ville
formalet med den foreslaede regel i ABL § 36A, stk. 5, vaere forspildt, da denne skal

sikre, at det er de vaerdier som aktierne far.**®

Vearnsreglerne indeholder ogsa bestemmelser, som skal forhindre, at man, inden for en
periode pa tre ar efter en skattefri omstrukturering, temmer det erhvervede selskab for
veerdier uden beskatning, hvilket fremgar af ABL § 36 stykke 7. Derved nedsattes
veerdien af de udloddede aktier, og de vil derfor kunne szlges uden navneveardig
gevinst. Derfor er det blevet vedtaget, at skattefriheden for omstruktureringen fortabes,

hvis der udloddes for store udbytter fra det modtagende selskab.

158 Bemarkninger til lovforslag L110 Fremsat december 2006.
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| den konkrete givne situation vil det veere vigtig at fa fastlagt de konkrete datoer for
hvornar sadanne tidsfrister gaelder, for reglerne i stk. 7. Der henvises til de yderligere
“detail reguleringer” til ndringsforslag 20 i beteenkningen. Tilfarselsdatoen henviser til
den dato, der fremgar af fusionsskattedirektivet art. 5, som er datoen for vedtagelsen pa

generelforsamlingen i det modtagende selskab.

De for store udbytter bliver nermere defineret af skatteministeren som svar pa

spergsmal. 3 i udvalgsbehandlingen

Spergsmal 3: | bemaerkningerne til lovforslaget anfares det pa side 12,
spalte 2 for neden “Derfor foreslds det, at skattefrineden for
omstruktureringer fortabes, hvis der udloddes for store udbytter fra det
modtagne selskab,....””. Hvad forstas der ved *for store udbytter?

Svar: De navnte bestemmelser satter en greense for, hvor meget der kan
udloddes som skattefrit udbytte til selskabsdeltageren pa dennes aktier i
det modtagende selskab i en trearig periode efter en skattefri
omstrukturering. Hvis der udloddes mere, fortabes skattefrineden for
omstruktureringen og den skal i stedet betragtes som en skattepligtig
omstrukturering. Skattefrineden for omstruktureringen fortabes med
andre ord, hvis selskabsdeltageren i en tredrsperiode efter
omstruktureringen modtager skattefrit udbytte af sine aktier i det
modtagende selskab, der overstiger selskabsdeltagerens andel af det
regnskabsmaessige resultat. Det er saledes det regnskabsmassige resultat
- forstdet som resultatet for skat og ekstraordinare poster - der satter
grenser for, hvor stort et skattefrit udbytte, der kan udloddes til
selskabsdeltageren i denne trearsperiode.

ABL. 8 36A som omhandler aktieombytning —

” Stk. 7. En aktieombytning, der er sket uden tilladelse fra told- og
skatteforvaltningen, anses som en afstaelse af aktierne i det erhvervede
selskab til tredjemand pa ombytningstidspunktet, hvis det erhvervende
selskab i en periode pa 3 ar regnet fra ombytningstidspunktet modtager
skattefrit udbytte af aktierne i det erhvervede selskab, der overstiger det
erhvervende selskabs andel af det ordinegre resultat i den godkendte
arsrapport for det regnskabsar, som udlodningen vedrgrer.”

Der geelder nogle tekniske foranstaltninger i disse udlodningsprocedurer, som er blevet

illustreret af spm under den farste hgringsrunde.

ABL 8 36 A Stk. 7. 2 pkt. ’Det geelder dog ikke, i det omfang udbytte som
nevnt i 1. pkt. overstiger det ordinaere resultat med et belgb, der hgjst
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svarer til det erhvervende selskabs andel af et tidligere ars ordinaere
resultat, som ikke tidligere er blevet udloddet. 2. pkt. omfatter kun ikke
udloddede resultater for regnskabsar, der svarer til indkomstaret far det
indkomstar, hvor ombytningen gennemfares, og de fglgende indkomstar.
Viser det erhvervede selskabs godkendte arsrapport et negativt ordinzrt
resultat, modregnes det erhvervende selskabs andel af dette resultat ved
opgerelsen af det belgb, der kan udloddes til det erhvervende selskab
efter 1. og 2. pkt.”

Til illustration af ovenstaende kan man laese Advokatradets fglgende to eksempler fra
farste hgringsrunde, som skatteministeren bekrafter i henhold til ABL 8§ 36A, stk. 7.

Eksempel 1:

| ar 1 er der et resultat efter skat pa 1000. | ar 2 er der et resultat efter

skat pa minus 1000 og i ar 3 et resultat efter skat pa minus 1000.
Skatteministeren bekrefter, at det efter det nye regelsat er i orden at
udlodde de 1000 i ar 1 uanset hvordan det gar de faelgende ar.

Reglen giver for sa vidt meget god mening i forhold til det rimelige i, at det accepteres

at udlodde arets overskud i ar 1 pa trods af, at der er underskud de falgende ar.

En bemarkning i den forbindelse er, at denne made at opstille reglerne pa vil for
selskaber, der har et incitament i at spekulere i at udlodde sa meget sa muligt til det
erhvervende selskab sa hurtigt som muligt, vil kunne bruge periodiseringsinstrumenter
til at udligne, alt efter hvordan man gnsker transaktionerne fert mellem selskaberne.
Dette synes iseer muligt med arsregnskabets fokusering pa definitionerne, frem for at det
er matchning og periodisering, der er styrende elementer, hvor der inden for lovens
rammer i princippet er muligheder. Denne mulighed eksisterer, fordi de
regnskabstekniske regler har gennemgaet et paradigmeskift, hvor det ikke lengere er
resultatopgerelsen, der er det styrende, men i stedet balancen. ARL indeholder dog béde
et periodiserings & neutralitetsprincip i begrebsrammen, som tilsiger at valg af praksis
og sken ikke ma afhaenge af hvorvidt man gnsker at tilpasse virksomhedens balance
eller arsresultat. Udgangspunktet er selvfalgelig, at reglerne bliver overholdt, men det
subjektive udgangspunkt i arsregnskabet indeholder sd mange muligheder, at en

veernsregel som i ABL 8 36 stk. 7 ikke synes helt teet.

Eksempel 2:
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| ar 1 er der et resultat efter skat pa minus 1000. | ar 2 er der et resultat
efter skat pa 1000 og i ar 3 et resultat efter skat pd minus 1000.
Skatteministeren bekreefter at der efter det geeldende regelset ikke kan
ske udlodning i ar 2 jf. 7, 3 pkt. da det negative resultat i ar 1 skal
modregnes i ar 2.

Pa baggrund af de to ovenstaende eksempler, hvor man lader de regnskabsmassige
definitioner overtage, hvornar der forekommer “for store udbytter” giver i princippet

muligheder for omgaelse.

Opskrivning til dagsverdi, manglende nedskrivninger ved ukurans og valg af
periodiseringsprincipper er alle muligheder for at omga reglerne. Det er i princippet
ikke noget, der er forkert i dette, da ARL giver mulighed og hjemmel for det hele, og de

formelle regler stadig er overholdt.

En dagsveerdsregulering kan fare til omgaelse af vaernsregler omkring begraensningerne
ved udlodning, ved at udstede fondsaktier pa baggrund en opskrivning af f.eks. en
investeringsejendom eller en post aktier i et unoteret selskab. En sadan
dagsverdiregulering vil pavirke arets ordinzre resultat. Efter opskrivningen kan der
laves en kapitalnedsettelse. Herefter ma det ngdvendigvis papeges, at den skitserede
mulighed ikke umiddelbart er tilgengelig straks efter omstruktureringen, idet aktiverne

gar over til handelspris ved en omstrukturering.

Falgende poster kan benyttes til fondsaktieemission AL 8 39 stk. 1 og stk. 2
e overfgrte overskud
e reserver med undtagelse af reserver for egne aktier
e overskud samt reserver fra indeveaerende regnskabsar

Da en regulering til dagsveerdi bliver bundet pa egenkapitalen vil en sadanne figurere

som en reserve der er fri til fondsaktieemission.
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En forudsatning for at lave en kapitalnedsattelse til en kurs over 100, er dog, at denne
skal kunne modsvares af en tilsvarende fri reserve, jf. AL § 46 stk. 2.2*° 1 Det
bemarkes, at det ikke er muligt at lave en fondsemission og efterfalgende
kapitalnedszttelse pa samme generelforsamling, men de skal vere separate
begivenheder og med en vist tidsrum imellem.*®* Dertil kommer ogsé de selskabsretlige

regler om proklama.'®?

Hvad angar de frie reserver er der intet problem med, at disse udbetales i form af
lanefinansiering, safremt de frie reserver ikke modsvares af en likvid beholdning. Det
skal bemaerkes, at en sadan udbetaling falder ind under AL § 53 stk. 3, og saledes har
bestyrelsen pligt til at sikre, at de gkonomiske rammer forbliver stabile. Beslutningen
kan treffes bade pa en ordiner og en ekstraordinaer generelforsamling, hvor
generalforsamlingen overholder de formalia, i henhold til stemmeflertal og

fremlaeggelse af arsrapport samt veesentlige begivenheder efter statusdag.

Selve dagsverdibetegnelsen daekker ogsa over en mulig subjektivitet, alt efter hvorledes
man gnsker at regulere veerdien. Dagsveardien skal efter arsregnskabsloven tage
udgangspunkt i et velfungerende marked, altsa hvad den ville kunne indbringe ved salg
til tredjemand. Alternativt hvis et sadant marked ikke kan lokaliseres, eller det ikke
eksisterer kan der alternativt bruges en kapitalveerdi. En vigtig detalje i forhold til
arsregnskabslovens reguleringer til dagsveardi er, at hvis metoden bruges skal den

bruges konsekvent og kontinuerligt, samt for alle aktiver i samme gruppe.

Selve kapitalveerdien er ligeledes en subjektiv starrelse, hvor der er rigeligt med
muligheder for at manipulere de tal, hvorpa budgettet er bygget. Det er med andringer i
ganske simple forudsatninger muligt at frembringe forskellige nominelle verdier. |
forhold til den diskonteringssats, der anvendes, er der ogsa en rakke forskellige
muligheder for at regulere kapitalvaerdien. Det vil i de fleste tilfeelde veere WACC’en,

159 Jensen, N. K., Selskabsretlig h&ndbog, 5.76

160 stk, 2. Kapitalnedsattelsen ma tidligst gennemfares 3 maneder efter offentliggerelsen i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens edb-informationssystem. Sa laenge anmeldte, forfaldne krav ikke er fyldestgjort, og der
ikke pa forlangende er stillet betryggende sikkerhed for uforfaldne eller omtvistede krav, ma
kapitalnedszttelsen ikke gennemfares. Medlemmerne af bestyrelsen er ansvarlige herfor

161 Jensen, N. K., Selskabsretlig handbog, s. 76

162 Jensen, N. K., Selskabsretlig handbog, s. 82
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der anvendes som diskonteringssats, og for unoterede virksomheder, vil der ligge et
ikke ubetydeligt skenselement i fastsattelse af den, f.eks. ved brug af peergruppe
virksomheder. Denne kapitalveerdi er ligeledes den samme, som man skal finde i

spergsmalet om hvorledes en nedskrivning skal foretages'®:.

Problemstillingen er den samme, som nar virksomheder valger at lave ukritisk
resultataflenning.'®* Her ses ogsé, at man har haft problemer med at lade de subjektive
regnskabsprincipper vere styrende, da det historisk ikke har vist sig, at alle har haft den
forngdne dygtighed og tilbageholdenhed til at overholde den subjektivitet som ekstern
regnskabsrapportering giver.

7.8.5.1 EU retten

Skatteministeren ger i sin redegarelse ved lovforslaget klart, at det bliver et tostrenget
regelseet. Dvs., at man kan bruge enten de gamle eller de nye regler, hvor de gamle

regler harmonerer med det i sin tid vedtagne fusionsskattedirektiv.

Denne opfattelse deles dog ikke af FSR, der bemerker, at der kan vere en
problemstilling i deres hgringssvar pr 27 marts jf. en endnu uafklaret domstolssag. Dette
sker med sarlig henvisning til veernsreglerne omkring udbyttebegraensninger og den
sag, der hedder C.321-05.

Nedenstaende er citat fra Udenrigsministeriets hjemmeside:

Der spgrges: Skal art. 2, litra d) i direktivet fortolkes saledes, at der ikke
forligger ombytning af aktier i Fusionsbeskatningsdirektivets forstand
nar deltagerne i en aktieombytning samtidig med indgaelse af
ombytningsaftalen, pa en retlig uforpligtende vis tilkendegiver at deres
felles hensigt er pa farstkommende generalforsamling efter
ombytningen, agter at stemme for udlodning af udbytte pa over 10 % af
palydende verdi af de vaerdipapirer, som blev udleveret ved udlodningen
og safremt et sadant udbytte faktisk udloddes

Genereladvokaten har den forbindelse bemeerket falgende:

163 Andersen, Per Vestergaard, Corporate finance & governance, gkonomi, strategi, vaerdiskabelse, s. 29.
Denne henfarer til brugen af peer grupper. Man kan séledes ogsa bruge en peer gruppe til estimat til re og
WACC henholdsvis side 80 & 120

164 Andersen, Per Vestergaard, Corporate finance & governance, gkonomi, strategi, vaerdiskabelse, s. 420
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’Pengeydelser fra det erhvervende selskab sasom udlodning af udbytte,
der ikke pa bindende made er aftalt som modydelse for den af dette
selskabs modtagende andel i det er hvervede selskabs egenkapital,
hvorved der opnas flertal af stemmerne i sidst naevnte selskab, er ikke
omfattet af begrebet kontant udligningssum i artikel 2, litra d, i direktiv
90/434 uanset om de var planlagt i forvejen af de implicerede og blev
erlagt i neer tidsmaessig sammenhang med kapitalandelen

Generaladvokaten tilfgjer -

For at afsla helt eller delvist at anvende afsnit Il i direktiv 90/434/EQF i
et konkret tilfeelde eller inddrage adgangen til at anvende det kraeves der
ikke ngdvendigvis en specifik bestemmelse til gennemfarelse af artikel 11,
stk. 1, litra ), i direktiv 90/434/E@F. Derimod er det i dette gjemed ogsa
muligt at anvende almindelige bestemmelser i national ret — herunder
almindelige forfatnings- eller forvaltningsretlige grundsetninger — for s
vidt som disse fortolkes og anvendes i overensstemmelse med
feellesskabsretten og navnlig med ordlyden af og formalene med direktiv

90/434/EQDF og dets artikel 11, stk. 1, litra a). En direkte anvendelse af
artikel 11, stk. 1, litra a), i direktiv 90/434/EQF til skade for borgerne er
derimod ligesom en direkte anvendelse af et almindeligt
feellesskabsretligt forbud mod retsmisbrug ikke tilladt.

FSR mener, at de danske vernsregler, som falge af genereladvokatens udtalelser, er
potentielt EU stridige. Dette hanger sammen med, at den udbyttebegraensning, som
skattemyndighederne fremseetter i forbindelse med at en transaktion er skattefri eller ej
gar igen i det nye regelsat i forbindelse med udbytte reglerne/begraensningerne. Safremt
man folger generaladvokaten vil en sadan begrensning vaere i strid med
fusionsskattedirektivet, hvorfor den ogsé vil vaere problematisk i det nye regelsat *®.
Denne problemstilling bliver saerlig tydelig, hvis det nye regelset bliver det, i praksis
mest anvendte, saledes at de gamle regler ender med at bliver brugt i en uvasentlig
grad. Her vil en anden problemstilling ogsa kunne opstd, da det tidligere bl.a. ved Leur-
Bloem dommen er blevet fastslaet, at man skal se pa den enkelte transaktion ud fra den
egne preemisser og man kan ikke afvise den pa forhand, blot fordi den ikke opfylder

nogen specielle pa forhand fastsatte krav jf. dommens praeemis 41.'%°

185 Hgringssvar fra Foreningen af Statsautoriserede Revisorer
166 Ramskov, Bent, Aktieombytning og uegentlig fusion, s. 68
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7.9 Skattefri fusion

| det fglgende afsnit vil reglerne/betingelserne for skattefri fusion blive gennemgaet.
Betingelserne, der vil blive behandlet her, er de betingelser der, udover de
selskabsretlige betingelser omtalt i afsnit 5.4, skal veere overholdt. Herunder vil der

veere en gennemgang af de objektive betingelser.

7.9.1 Skatteretlig fusion

Vi har i afsnit 5.4.1 defineret den selskabsretlige fusion, dette afsnit omhandler den

skatteretlige definition. Definitionen i fusionsskattedirektivets art. 2:
’fusion, den transaktion, hvorved:

- et eller flere selskaber som fglge af og samtidig med deres oplagsning
uden likvidation overfarer deres samlede aktiver og passiver til et andet,
eksisterende selskab ved, at de tildeler deres selskabsdeltagere aktier
eller anparter i det andet selskab og eventuelt en kontant udligningssum
pa hgjst 10 pct. af disse vaerdipapirers palydende veerdi, eller, nar der
ikke eksisterer en palydende veerdi, deres bogfarte veerdi

- to eller flere selskaber som fglge af og samtidig med deres oplasning
uden likvidation overfgrer deres samlede aktiver og passiver til et
selskab, som de opretter ved at tildele deres selskabsdeltagere aktier
eller anparter i det nye selskab og eventuelt en kontant udligningssum pa
hgjst 10 pct. af disse veerdipapirers palydende verdi, eller, nar der ikke
eksisterer en palydende vardi, deres bogfarte vardi

- et selskab som falge af og samtidig med sin oplgsning uden likvidation
overfgrer sine samlede aktiver og passiver til det selskab, som sidder
inde med samtlige aktier eller anparter i dets kapital"

I den danske fusionsskattelov defineres fusion i FUSL § 1, stk. 3:

"Fusion foreligger, nar et selskab overdrager sin formue som helhed til
et andet selskab eller sasmmensmeltes med dette.”

7.9.1.1 Hvilke selskaber kan fusionere

De selskaber der kan anvende reglerne i FUSL er:

e Aktie- og anpartsselskaber, FUSL § 1, stk. 1.
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o Aktieselskabslignende selskaber, FUSL § 1, stk. 1, SEL 8 1, stk. 1, nr. 2.
e Sparekasser mv., FUSL § 14, stk. 1, nr. 1, SEL 8§ 1, stk. 1, nr. 2a.

e Elselskaber, FUSL 8 14, stk. 1, nr. 9, SEL 8 1, stk. 1, nr. 2e.

e Andelsforeninger, FUSL § 12, stk. 1, nr. 1, SEL § 1, stk. 1, nr. 3.

e Brugsforeninger, FUSL § 12, stk. 1, nr. 2, SEL 8§ 1, stk. 1, nr. 3a.

o Aktieselskabsbeskattede andelsforeninger, FUSL § 12, stk. 1, nr. 2, SEL
81,stk. 1, nr. 4.

e Gensidige forsikringsforeninger, FUSL § 14, stk. 1, nr. 4, SEL 8 1, stk.
1,nr.5.

e Investeringsforeninger, FUSL 8 14, stk. 1, nr. 5 og 6, SEL § 1, stk. 1, nr.
5a og 6.

e Fonde og foreninger omfattet af fondsbeskatningsloven, FUSL § 14c, nr.
1.

e Udenlandske selskaber, selskab i en medlemsstat, FUSL § 15.

Vi vil dog i denne afhandling kun behandle aktie- og anpartsselskaber.

7.10 Skattefri spaltning

| det fglgende afsnit vil reglerne/betingelserne for skattefri fusion blive gennemgaet.
Betingelserne, der vil blive behandlet her, er de betingelser der, udover de
selskabsretlige betingelser omtalt i afsnit 5.4, skal veere overholdt. Herunder vil der

veaere en gennemgang af de objektive betingelser.

7.10.1Skatteretlig spaltning

Vi har i afsnit 5.4.2 defineret den selskabsretlige spaltning, dette afsnit omhandler den
skatteretlige definition. Definitionen i fusionsskattedirektivets art. 2:
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’spaltning, den transaktion, hvorved et selskab som fglge af og samtidig
med sin oplgsning uden likvidation overfagrer sine samlede aktiver og
passiver til to eller flere eksisterende eller nye selskaber ved i henhold til
en pro rata regel at tildele sine selskabsdeltagere aktier eller anparter i
de modtagende selskaber og eventuelt en kontant udligningssum pa hgjst
10 pct. af disse veerdipapirers palydende veerdi, eller, nar der ikke
eksisterer en palydende vardi, deres bogfarte vaerd"

Grenspaltning ikke omfattet af den oprindelige definition i fusionsskattedirektivet, men
efter RD 2005/19/EF omfatter fusionsskattedirektivet ogsa grenspaltninger. Den danske
fusionsskattelov omfatter dog grenspaltning (ogsa inden 2005). | den danske

fusionsskattelov defineres spaltning i FUSL § 15a stk. 2:

"Ved spaltning forstas den transaktion, hvorved et selskab overfgrer en
del af eller samtlige sine aktiver og passiver til et eller flere eksisterende
eller nye selskaber ved i samme forhold som hidtil at tildele sine
selskabsdeltagere aktier eller anparter og eventuelt en kontant
udligningssum.”

Den danske definition stammer fra L99, der blev vedtaget i 2002. Pro rata reglen og

maksimum udligningssum pa 10 pct. blev afskaffet ved L99.
7.10.1.10phgrs- og grenspaltning

7.10.1.1.1 Grenspaltning

En grenspaltning sker, nar det kun er en del af det indskydende selskabs aktiver og
forpligtelser, der overdrages Det indskydende selskab fortsztter efter spaltningen om
end i en reduceret form. Betegnelsen grenspaltning stammer fra FUSL 8§ 15a, stk. 3, her
er det et det et krav, at hvis det indskydende selskab ikke ophgrer ved spaltningen, skal
de aktiver og passiver, der overfgres til det modtagende selskab udgere en gren af en
virksomhed. Der henvises til FUSL § 15c, stk. 2. for definitionen af en gren.

Fusionsskatteloven, FUSL § 15c, stk. 2., definerer en gren af en virksomhed som:

”Ved en gren af en virksomhed forstas alle aktiver og passiver i en
afdeling af et selskab, som ud fra et organisationsmaessigt synspunkt
udger en selvsteendig bedrift, dvs. en samlet enhed, der kan fungere ved
hjeelp af egne midler.”
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Her kan udledes to grundleeggende krav til ”gren af en virksomhed”, organisatorisk skal
den fraspaltede del udgare en selvsteendig bedrift, og den skal kunne fungere ved hjelp

af egne midler.

7.10.1.1.1.1.1 Organisatorisk selvsteendig bedrift
Skatteministeriet tilkendegav i TfS 1996.899 DEP en vejledning for, hvad der ud fra et

organisatorisk synspunkt kan anses for at vere en selvstendig bedrift:

"Gruppen af aktiver og passiver skal udgare et eller flere afgraensede
forretningsomrader i forhold til den samlede virksomhed. Denne
afgransning mellem forretningsomrader kan f.eks. vaere begrundet i, at
der er tale omforskellige emneomrader eller omforskellige geografiske
omrader og lign. Saledes vil en division eller en afdeling, der arbejder pa
tveers af flere divisioner, som udgangspunkt kunne anses som en
virksomhedsgren. Der kan dog ikke ubetinget stilles krav om, at der er
tale om en decideret afdeling eller filial af virksomheden eksempelvis
med egen bogholderifunktion™.

| praksis vil fast ejendom som udgangspunkt altid blive betragtet som en aktivitet i sig
selv. Dette geelder uanset om ejendommen har veret eller er udlejningsejendom, eller
blot fungerer i det indskydende selskabs virksomhed i gvrigt. Derfor vil man som
udgangspunkt altid kunne udspalte en ejendom til et modtagende selskab, uden at skulle

vurdere naermere pa, om det kan betragtes som en selvstendig aktivitet.

Et selskab, der opererer med to eller flere forretningsomrader, bgr ikke have nogle
problemer ved at opfylde grenkravet, og derved kunne adskille forretningsomraderne

via spaltning.

En god gvelse, nar man skal afgare, om der er tale om en selvstendig organisatorisk
enhed er, at overveje hvorvidt aktiviteten eller omradet kan sezlges/overdrages til
tredjemand, med henblik pa fortsat drift.

7.10.1.1.1.2Fungere ved hjelp af egne midler

Ved vurderingen af hvorvidt ”grenen” kan fungere ved hjelp af egne midler, bliver hele
”grenens” finansielle stilling vurderet, dvs. likviditet, soliditet og indtegter. Det er ikke
tilstreekkeligt, at ”grenen” efter spaltningen har en god soliditet, hvis det ikke forventes,

at der er mulighed for fremtidige indteegter. Det er vigtigt, at ”grenen” har en indtjening,
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der kan vedligeholde eller gge soliditeten. | de tilfeelde hvor der ikke medfalger
“betydelige” likvider ved spaltningen, er det vigtigt at vurdere om ”grenen” har
mulighed for at fremskaffe fremmedfinansiering pa markedsvilkar. Kan selskabet klare
sig ved hjelp af egne midler, er det uvasentligt om selskabet kan fremskaffe

fremmedfinansiering.

7.10.1.1.2 Ophgarsspaltning

En ophgrsspaltning sker, nar det indskydende selskab overfarer alle aktiver og
forpligtelser til to eller flere modtagende selskaber, og det indskydende selskab opharer

som en konsekvens af spaltningen.

Grenkravet er ikke geeldende ved opharsspaltning. Der er saledes frit slag for hvorledes,
man gnsker, at selskaberne skal se ud efter spaltningen. Der er saledes mulighed for
mere arbitreer fordeling af aktiver og passiver. F.eks. at opdele et selskab i et
driftsselskab og en selskab med likvider. Der blev i TfS 1994.816LR givet tilladelse
uden sarlige vilkar. Sagen omhandlede en hovedaktionzr, der ville opdele et selskab i 4
nystiftede selskaber, begrundelsen var at skabe mulighed for testamentariske
dispositioner(generationsskifte).*®” Hvor der er flere aktionarer, kan det vere mere en
mulighed at opdele selskabet mellem aktionaererne, jf. Figur 6 pa side 18. En opdeling
skal selvfglgelig veere forretningsmeessigt begrundet, jf. afsnit 7.5. | TfS 2006.643
bliver der givet tilladelse til en opdeling grundet meget konkrete forretningsmaessige
begrundelser, mens der i TfS 2006.682 blev meddelt afslag grundet at de
forretningsmeaessige begrundelser ikke var konkrete nok. Denne praksis med krav om
konkretisering at begrundelser falger bade vognmandsdommen og frisardommen, jf.
afsnit 7.5.2.2.

7.11 De objektive betingelser

De objektive betingelser, der bliver behandlet i dette afsnit er betingelser, der er fastsat i
FUSL. De er som udgangspunkt bestemmelserne for fusion, men bestemmelserne for
spaltning viser tilbage til de samme bestemmelser, jf. FUSL 8§ 15b, vi har derfor valgt at

behandle dem under et, i de tilfeelde hvor bestemmelserne ikke er ens eller ikke geelder

187 Serup, Michael, Generationsskifte — Omstrukturering, s. 662
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for bade fusion og spaltning vil dette blive fremhavet. Bestemmelserne i FUSL er

ufravigelige.

7.11.1Vederlaeggelse

Det er en betingelse for at benytte reglerne i Fusionsskatteloven, at vederlaget bestar af
aktier i det modtagende selskab samt en eventuel kontant udligningssum, jf. FUSL 8§ 2,
stk. 1/FUSL § 15a, stk. 2. Bestemmelsen anferer endvidere, at vederlaeggelsen skal ske
til de(t) ophgrende selskab(er)s aktionearer. Begrensningen pa 10 pct. kontant
udligningsbelgb blev ophaevet med virkning for fusioner/spaltninger efter 1. juli 2002,
jf. lov nr. 313. af 21. maj 2002, dog skal bemeerkes, at en evt. kontant udligningssum vil
veere skattepligtig efter reglerne i ABL, jf. FUSL § 9. Sammensetningen af vederlaget
veelges frit, dog saledes, at der sker vederlaggelse af mindst en aktionaer med mindst en

aktie i hvert af de modtagende selskaber.*®®

Vigtigheden af, at der vederleegges med aktier understreges af TfS 1996, 513 LR. En
Told- og skatteregion havde nagtet at godkende fusionen som skattefri, begrundelsen
for at negte var, at der ikke ved fusionen var ydet vederlag i form af aktier i det
modtagende selskab. | dette tilfelde blev der dog indrammet omgarelse, betinget af, at
der blev udstedt en aktie via fondsaktieemission. Herved var betingelsen om vederlag i
aktier i det modtagende selskab opfyldt.

7.11.1.1Fusions-/spaltningsdatoen

Et af de yderligere krav som skatteretten(FUSL) stiller hvis fusionen/spaltningen skal
gennemfares skattefrit er, at det modtagende selskabs skaringsdag for abningsbalancen
og fusions-/spaltningsdatoen skal veere sammenfaldende. Hvis det modtagende selskab
har kalenderaret som regnskabsar, sa skal fusions-/spaltningsdatoen altsa veere 1/1. jf.
FUSL 8 5/FUSL § I5b, stk. 2.

7.11.1.2 Indsendelse af fusions/spaltnings dokumenter

Dokumenterne, der skal indsendes er de samme dokumenter, der kraeves ved

gennemfgarsel af en selskabsretlig fusion/spaltning sammen med evt. andre dokumenter,

188 Werlauff, Erik, Selskabsskatteret 2005/06, s. 515 og s. 522
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der er kraevet i forbindelse med en evt. tilladelse., jf. FUSL § 6, stk. 1. Disse

dokumenter angives i Ligningsvejledningen S.D.1.7. (version 2007-2) til at veere:
a. Fusionsplan.

b. Skriftlig redegerelse i hvilken fusionsplanen forklares og begrundes.
Redeggarelsen skal omtale fastsettelsen af vederlaget for aktierne,
herunder serlige vanskeligheder forbundet med fastsattelsen.

c. Revideret fusionsregnskab (feelles regnskabsopstilling), der udviser
samtlige aktiver og passiver i hvert af selskaberne, de reguleringer, som
overtagelsen antages at ville medfare, samt udkast til abningsbalance for
det fortseettende selskab (det modtagende selskab) efter overtagelsen.
Hvis fusionsplanen er underskrevet mere end 6 maneder efter udlgbet af
det regnskabsar, som selskabernes seneste arsrapport vedrgrer, skal der
udarbejdes mellembalancer for selskaberne.

d. Skriftlig udtalelse udarbejdet af en eller flere uvildige sagkyndige
vurderingsmend. Udtalelsen skal bl.a. indeholde erklering om, hvorvidt
vederlaget for aktierne i det ophgrende selskab (det indskydende selskab)
er rimeligt og sagligt begrundet. Der skal endvidere afgives erklaering
om, hvorvidt kreditorerne i det enkelte selskab ma& antages at veare
tilstreekkeligt sikrede efter fusionen.

Det skal her pavises, at selv om LV 2007-2 angiver at veere galdende fra 16. april 2007,
er der ikke taget hgjde for, at kravet om fusions/spaltningsregnskab selskabsretligt blev
afskaffet den 1. april 2006. Der er dog fortsat et krav om mellembalance. Skat kan dog

fortsat kraeve fusions-/spaltningsregnskab.

Det skal i denne forbindelse navnes, at skatteministeren har i medfer af FUSL § 6, stk.
2 0g 3 bemyndigelse til at fastsette krav om yderligere oplysninger, dels ved
moder/datter fusion, jf. FUSL § 6, stk. 2, men ogsa en mere generel bemyndigelse, jf.
FUSL 8 6, stk. 3, denne bemyndigelse er dog ikke benyttet endnu, jf. LV 2007-2, afsnit
S.D.1.7. Hvorvidt der her vil blive fremsat et krav om fusions/spaltningsregnskab ma

tiden vise.

Tidsfristen for indsendelse er fastsat i FUSL § 6, stk. 4 og 5, der foreskriver, at
dokumenterne skal indsendes senest 1 maned efter at fusionen/spaltningen er vedtaget i
alle de deltagende selskaber. Told og Skatteforvaltningen kan dispensere fra denne
tidsfrist, jf. FUSL § 6, stk. 6.
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Ifelge LV 2007-2 S.D.1.7 kan dokumenterne indsendes i udkast, men det er en
forudsaetning for tilladelsen, at de endelige dokumenter ikke pa veesentlige punkter

afviger fra de indsendte udkast.

7.11.1.3Det ophgrende/indskydende selskabs skattemaessige stilling

Det ophgrende/indskydende selskab skal ikke seettes ekstraordinert i skat, som ellers er
kreevet ved ophgr, jf. FUSL § 7, stk. 1. men der skal i stedet foretages en ordinzr
anseettelse for perioden fra sidste ordingre ansettelse til fusions/spaltningsdatoen. De(t)
modtagende selskab skal indgive selvangivelsen og hafter solidarisk for evt. skattekrav
mm., jf. FUSL § 7, stk.2/FUSL § 15b, stk. 3. Heaftelsen fglger umiddelbart af
universalsuccessionen i AL § 134h, stk. 1/AL § 136h, stk. 1, men er ogsa indsat
specifikt i FUSL 8 7, stk. 2 og § 15b, stk. 3.

| spaltning er det imidlertid ikke altid, at det indskydende selskab ophgrer, her fortsetter
det indskydende selskab om end i en slanket udgave. De aktiver, der ikke overfares til et
modtagende selskab, bergres ikke ved spaltningen. Den solidariske heftelse ser ud til
kun at veere geldende ved ophgrsspaltning, jf. FUSL § 15b, stk. 3, men det ma antages,
at den solidariske haftelse, der falger af universalsuccessionen, jf. AL § 136h, stk. 1

gealder alligevel.

7.11.1.4Det modtagende selskabs skattemaessige stilling

Aktiver og passiver, der i det modtagende selskab, modtages fra det ophgrende selskab,
behandles som om de var anskaffet af det modtagende selskab, til de tidspunkter og
anskaffelsessummer, hvor de er erhvervede fra det ophgrende selskab, jf. FUSL § 8, stk.
1. Ogsa anskaffelseshensigt overtages, jf. FUSL § 8, stk. 2, der dbnes dog mulighed for,
at beskatningen foregar efter det modtagende selskabs anskaffelseshensigt, jf. FUSL §
8, stk. 2, sidste pkt.

Aktiver og passiver, som det modtagende selskab ikke har erhvervet fra det
ophgrende/indskydende selskab, berares ikke af fusionen/spaltningen, jf. FUSL § 8 stk.
5.
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7.11.1.5Underskud

Underskud fra indkomstar forud for fusionen bortfalder som udgangspunkt, jf. FUSL §
8, stk. 6, dog saledes, at hvis sambeskattede selskaber fusionerer, kan underskud, der er
opstaet mens selskaberne har veeret sambeskattet beholdes, jf. FUSL § 8, stk. 6, 2. pkt.
Underskuddet bortfalder for alle deltagende selskaber. Werlauff papeger i
selskabsskatteret 2005/2006 en besynderlig konsekvens af, at underskud i alle

deltagende selskaber bortfalder:

”En besynderlig konsekvens heraf er saledes, at et aktieselskab, som
skattemaessigt har underskud, men som i sagens natur alligevel kan have
en betydelig egenkapital i behold, vil miste retten til at fremfare sit
underskud, hvis det gennem fusion absorberer fx et lille
anpartsselskab”**

7.11.1.6 Aktionaerernes skattemaessige stilling

Aktier/anparter i det modtagende selskab, som aktionzrerne i det opherende selskab
modtager som vederlag for aktierne i det ophgrende selskab betragtes som om de er
anskaffet pa samme tidspunkt, til samme anskaffelsessum og med samme hensigt, som

aktierne i det ophgrende selskab var anskaffet, jf. FUSL § 11.
Den del af vederlaeggelsen, der erleegges kontant er skattepligtig, jf. FUSL § 9.

7.11.1.7Tilladelse

Fusion er den eneste af omstruktureringsmetoderne, hvor der ikke skal sgges om
tilladelse, dvs. selskaberne har et retskrav pa skattefri fusion, hvis betingelserne i FUSL
er opfyldte'™. Der er dog nogle tilfzlde, hvor der alligevel er et krav om tilladelse, det
drejer sig om fusion mellem moder og datter safremt moderselskabet ikke har ejet den
majoritet, der er kraevet for at gennemfare fusionen i 3 ar forud for fusionsdatoen, jf.
FUSL § 3, en anden situation, hvor tilladelse er kraevet, er nar der har veret
ekstraordiner samhandel mellem deltagende selskaber, jf. FUSL § 4, stk. 1. | TfS
1998.76 LR blev der givet tilladelse, selv om der var sket ekstraordinger samhandel
mellem deltagende selskaber, der blev dog stillet betingelse om, at den ekstraordinzere

189 \Werlauff, Erik, Selskabsskatteret 2005/06, s. 511
10 \Werlauff, Erik, Selskabsskatteret 2005/06, s. 506
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disposition skulle i skattemassig henseende stilles, som om den ikke var gennemfart. Et
sidste tilfeelde, hvor der kraeves tilladelse, er nar mere end 50pct. af kapitalen eller
stemmerne har skiftet ejer indenfor 1 ar forud for vedtagelsen af fusionen, eller et af de
deltagende selskaber er stiftet indenfor 1 ar, jf. FUSL § 4, stk. 2. Det skal her bemarkes,
at der efter vedtagelsen af L110 ikke lengere er nogle tilfelde, hvor der skal sgges

tilladelse til fusion.

7.11.21L.110

/ndringerne, som L 110 A indeholder om skattefri spaltning, er ikke reguleret i

aktieavanceloven, som aktieombytningsreglerne, men i stedet i fusionsskatteloven.

Reglerne omkring spaltning er blevet udbygget med serligt § 15 a stk. 1 4 til 8 pkt. Det
er denne paragraf, der hjemler tilladelse uden ansggning, men det er ogsa den, der

begreenser mulighederne for at bruge selv samme bestemmelse:

”Jf. 8§ 15 a stk. 1. 6 pkt. finder reglerne ikke anvendelse omkring
omstrukturering ikke anvendelse i den situation, hvor selskabsdeltagerne
i det modtagende selskab har bestemmende indflydelse, saledes som dette
begreb er defineret i ligningslovens § 2, stk. 2. Omfattet er endvidere den
situation, hvor selskabsdeltagerne tilsammen har flertallet af stemmerne
I det modtagende selskab, uden at de er koncernforbundne eller
nertstdende. Hvis en sadan kreds af selskabsdeltagere samtidig er
selskabsdeltagere i det indskydende selskab og har veeret det i mindre
end 3 ar uden at have radet over flertallet af stemmerne i dette selskab,
vil det indskydende selskab ikke kunne spaltes skattefrit uden en
tilladelse*"

Omvendt vil det forholde sig sadan, at nar der kun er en ejer, sa rader han jo over
flertallet, og sd kan denne anvende reglerne, da ejertidskravet i en sadanne
sammenhange er sat ud af kraft. Dette betyder reelt, at man hver gang, der er mere end
en ejer, skal man tage stilling til om disse deltagere har deltaget mindre end 3 ar uden at
have radet over flertallet af stemmerne. Kan man sige, at en, af disse deltagere, har
vaeret med i mindre end 3 ar, og denne ikke har haft flertallet i denne periode — sa skal
man sgge om spaltning i stedet. Endnu en forudsetning er naturligvis, at

selskabsdeltagerne har den forngdne forbindelse med det modtagende selskab, jf. pkt. 6.

11 Bemarkninger til lovforslaget L110.
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Det bemaerkes saledes i overensstemmelse med ovenstaende, at der i betaenkningen til

lovforslaget fremgar at:

hvis en selskabsdeltager eller samme kreds af selskabsdeltagere rader
over flertallet af stemmerne i bade det indskydende selskab og det
modtagende selskab, finder den foreslaede bestemmelse i § 15 a, stk. 1,
6. pkt., ikke anvendelse, og en skattefri spaltning vil derfor kunne
gennemfgres uden tilladelse

Reglen i 6 pkt. er blevet sat ind for at hindre, at tredjemand forud for spaltningen
optages i det indskydende selskabs ejerkreds, hvorefter aktivitet udspaltes til et selskab,
som ejes af samme tredjemand, Derved forhindres bl.a. spaltninger, der er et maskeret
aktivsalg. Problemet vedr. ansggningsshopping er i denne forbindelse lgst, da begge
regelsat tager hand om problemstillingen, saledes at spaltning efter et regelsat vil blive
tilladt, mens det efter et andet vil fa afslag. Reglen udspringer bl.a. af dommen SKM

2005.357 TSS, der igen udspringer af et maskeret salg.

| SKM 2005.357.TSS blev der blev meddelt afslag pa anmodning om tilladelse til
skattefri opharsspaltning. Selskab A drev rederivirksomhed og ejede 2 skibe. Selskabet
gnskedes spaltet i selskab F og selskab H. Ved Told- og Skattestyrelsens afgarelse blev
der navnlig henset til, at A ikke leengere gnskede at drive virksomhed med de 2 skibe, at
G gnskede at drive virksomhed med de 2 skibe og inden spaltningens gennemfarelse
skulle kgbe én aktie i A. At A ultimo 2004 havde optaget et lan pd 29 mio. USD, at
provenu og forpligtelse vedrgrende dette Ian skulle adskilles ved spaltningen, saledes at
F modtog provenu, og H overtog tilbagebetalingsforpligtelsen, at A ved et almindeligt
skattepligtigt salg af de to skibe ville blive beskattet af en avance pa ca. DKK 191 mio.,
hvoraf skatten udgjorde ca. 57 mio. kr. Under disse omsteendigheder var det Told- og
Skattestyrelsens opfattelse, at en skattefri spaltning af A matte betragtes som et
maskeret salg af de to skibe til H, der som et af hovedformalene matte anses at have
skatteunddragelse eller skatteundgaelse, jf. fusionsskattedirektivet art. 11.% Dertil kan
vel med rimelighed ogsa henfares det faktum, at det udover at veere en avanceomgaelse
0gsa er noget rent principielt forkert i at adskille forpligtelse og provenuet jf. Jensen og

Andersen dommen.

72 |_igningsvejledningen (2007-2), S.D.2.7.3
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Bestemmelsen vil i praksis udmgnte sig i at der er mulighed for at omstrukturere

ansggningsfrit i scenarium 1

Holdingselskabet H Aps ejes af de to personlige aktionarer A og B med
hver 50 pct. H Aps ejer hele anpartskapitalen i D Aps. Der gnskes spaltet
selskabet H Aps, saledes at der fremkommer to holdingselskaber, der

hv%l; ejer 50 pct. af anparterne i D Aps, og hver ejes 100 pct. af A og
B.

Der ville ikke veere mulighed for at gennemfgre omstruktureringen uden ansggning i

scenarium 2:

Personerne A og B, der hver ejer 50 pct. af aktiekapitalen i selskabet C,
gnsker at ophgrsspalte C til to nye selskaber, D og E, saledes at A ejer D
med 100 pct., og B ejer E med 100 pct. A eller / og B har ejet aktierne i C
i mindre end 3 ar. Det forudsattes, at der sker en ligelig fordeling af C’s
aktiver og passiver mellem de to nye selskaber'’

Havde A derimod varet alene som ejer, ville der i princippet ikke vaere noget problem.

Scenario 2 vil i princippet kunne gennemfares efter tilladelsesprocedurerne safremt de
objektive og subjektive argumenter er pa plads. Omvendt vil scenario 1 kunne blive
gennemfgrt uanset hvad motiverne matte vaere uden tilladelse. Derfor er det ikke
utenkeligt at ansggningsshopping kan blive en vist element i ansggningsprocedurerne.

Det fremgar af bemarkningerne til lovforslaget og herunder § 15a stk. 2, 2 pkt., at det er
handelsverdier, der skal anvendes ved spaltningen. Saledes skal det indskydende
selskab sikre at det indskudte bliver modsvaret af et tilsvarende vederlag, enten ved
aktier eller anparter. | 3 pkt. er indsat et gnske om, at man vil sikre, at der ikke sker en
skatteomgaelse ved at man f.eks. udspalter en stor geeld ud et modtagende selskab og
derved enten opnar en mindre avance ved salg og omvendt for det indskydende selskab

der ogsa kan efterlades med en stor gald, der gar det avancefrit i tilfeelde af salg.

Det bemerkes, at de overdragne aktiver og passiver i eksemplet samtidig hermed skal
udgere en gren af en virksomhed, jf. fusionsskattelovens § 15 a, stk. 3. Hvis forholdet

mellem aktiver og passiver i den pagaldende gren ikke svarer til forholdet mellem

13 Spgrgsmal 43 til skatteudvalget vedrgrende L110 den 23. februar 2007
174 Spgrgsmal 44 til skatteudvalget vedrgrende L110 den 23. februar 2007
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aktiver og geeld i det indskydende selskab, kan det f.eks. afhjelpes ved, at der sammen

med de overfarte aktiver og passiver overfares ikke-grenrelaterede likvide midler.

| den forbindelse har FSR i hagringsfasen bemarket, at der ved bade ophgrsspaltninger
og ved grenspaltninger vil vere problemer med at opfylde dette krav. For
ophersspaltningers vedkommende fordi der typisk vil vere geeld tilknyttet de enkelte
aktiviteter, hvilket gar det meget sveert i praksis at dele det hele pa samme made som
det oprindelige indskydende selskab. Det samme forhold ger sig geldende ved
grenspaltninger. Samlet set synes det umiddelbart mest anvendeligt for virksomheder

uden geld hvilket FSR ogsa gar opmarksom pa.

For at undga, at der ved en skattefri grenspaltning, jf. § 15a, stk. 3 i FUL, haves
skattefrit kontantvederlag (der beskattes som udbytte), i en situation, hvor et salg ville
veere skattepligtigt, og hvor der i realiteten sker afstaelse, f.eks. hvis modtagende
selskab er et fremmed selskab, er vaernsreglen i § 15a, stk. 1, 7. pkt. indfgrt. Denne
medfarer, at en skattefri grenspaltning ikke kan gennemfgres uden tilladelse i visse
tilfelde, hvor der sker vederleeggelse med andet end aktier - men kun i de tilfeelde, hvor

skattefri grenspaltning gnskes gennemfart uden SKAT's tilladelse.
Disse bestemmelser er serlig for spaltning uden tilladelse.

”Er selskabsdeltageren et selskab m.v., anses aktierne i det eller de
modtagende selskaber for anskaffet pa tidspunktet for spaltningen.
Ophgrer det indskydende selskab ikke ved spaltningen, og er
selskabsdeltageren et selskab m.v., anses aktierne i det indskydende
selskab tillige for anskaffet pa tidspunktet for spaltningen. Er
selskabsdeltageren et selskab m.v., som pa tidspunktet for spaltningen
havde aktier i det eller de modtagende selskaber, anses disse aktier for
anskaffet pa tidspunktet for spaltningen, uanset om det indskydende

selskab ophgrer ved spaltningen eller ej”*"

Denne bestemmelse er den samme, om indgik i reglerne om aktieombytning, jf. ABL 8§
36A, stk. 4. Man sikrer derved, at der bliver sat en graense ved spaltningsdatoen, saledes
at alle aktier har samme anskaffelsestidspunkt og der er saledes ikke noget incitament til

at spekulere i anskaffelsestidspunkt i forhold til 3 ars graensen.

S FUSL § 153, stk. 7
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Som ved aktieombytning indeholder ogsa reglerne omkring spaltning krav om, at der

sker en udbyttebegraensning, safremt omstruktureringen skal gennemfares skattefrit.
Hertil er tilfgjet i 8 15b, stk. 8 i fusionsskatteloven.

*Stk. 1-7 finder ikke anvendelse pa spaltning, der er sket uden told- og
skatteforvaltningens  tilladelse, hvis  selskabsdeltageren  efter
spaltningsdatoen for det indskydende selskab og op til 3 ar efter
vedtagelsen af spaltningen modtager skattefrit udbytte af sine aktier i de
deltagende selskaber, der overstiger selskabsdeltagerens andel af det
ordinzre resultat i de respektive selskabers godkendte arsrapport for det
regnskabsar, som udlodningen vedrgrer. Det gelder dog ikke, i det
omfang udbytte som navnt i 1. pkt. overstiger det ordinare resultat for
det pagzldende selskab med et belgh, der hgjst svarer il
selskabsdeltagerens andel af samme selskabs ordinere resultat for et
tidligere ar, som ikke tidligere er blevet udloddet. 2. pkt. omfatter kun
ikke udloddede resultater for regnskabsar, der svarer til indkomstaret for
det indkomstar, hvor spaltningen er vedtaget, og de fglgende indkomstar.
Viser det pagaldende selskabs godkendte arsrapport et negativt ordinzrt
resultat, modregnes selskabsdeltagerens andel af dette resultat ved
opggerelsen af det belgb, der kan udloddes til selskabsdeltageren efter 1.
0g 2. pkt”

Skulle der illustreres et regneeksempel kan dette udfeerdiges efter samme principper,

som advokatradet opstillede i deres spm. vedr. aktieombytning.

En vigtig bestemmelse i lovforslaget er, at der nu abnes op for
kombinationsomstruktureringer. Som tidligere omtalt er denne made at lave
omstrukturering gennem de gamle regler ikke altid en disposition, som ansgger far lov
at gennemfare - saledes er der en del afslag, der illustrerer dette. Der er med de nye
regler abnet op for, at kombinationen bliver afviklet pa samme made, som de andre
tilladelsesprocedurer, saledes at en kombinationsomstrukturering kan gennemfares uden

tilladelse, underforstaet at veernskravene for spaltning overholdes.

Til sidst bgr neevnes, at L110 gar op med elevatormodellen. Elevatormodellen gar ud
pa, at en selskabsaktionzr, som har ejet et datterselskab i mere end 1 ar (og altsa kan
modtage skattefrit datterselskabsudbytte) men mindre end 3 ar (sa avance ved et salg af
skattepligtig) i realiteten alligevel salger datterselskabet skattefrit til en kgber ved at
kombinere en kapitalnedsattelse (tilbagesalg til udstedende selskab, hvilket hidtil er

blevet beskattet som udbytte) med en kapitalforhgjelse (hvor keber treder ind som
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aktioner i datterselskab). Elevatormodellen er lukket med L 110B, bl.a. derved, at
tilbagesalg til udstedende selskab behandles som aktieavance ligesom ogsa udlodning
ved kapitalnedseettelse. Hgjesteret havde ellers ved en principiel dom af 7. december
2006 imidlertid accepteret modellen, som beskrevet ovenover. Hgjesteret accepterede,
at der skulle ske beskatning af et selgende selskabs salgssum som udbytte, og salget
derfor var skattefrit, jf. selskabsskattelovens § 13, stk. 1, nr. 2, allerede efter et ars
ejertid pa aktierne. Dommen taget til efterretning, er der lukket for modellen bade med
L110 A & B.

7.12 Delkonklusion

Efter at have behandlet ovenstdende 4 omstruktureringsmetoder pa det skatteretlige
plan, vil vi her komme med en vurdering af hvilke problemstillinger, man skal veere
serligt opmarksom pa samt tage stilling til hvordan disse problemstillinger skal
behandles, saledes at de ikke forhindrer en planlagt omstrukturering.

En omstrukturering kan laves skattefri, dvs. uden, at der sker ophgr/realisations
beskatning i forbindelse med omstruktureringen. Der er ikke tale om skattefrihed, men

alene om at udskyde beskatningen til en evt. senere afstaelse.

Feelles for de fire metoder, vi behandler i projektet er, at farste betingelse for at
omstruktureringen kan gennemfares er, at de selskabsretlige regler skal vere opfyldt.
Farst nar de selskabsretlig og juridisk er i overensstemmelse er det relevant at se pa de

skattemaessige aspekter.

Noget af det farste, man skal undersgge, er om man er berettiget til at bruge reglerne.
Her gaelder kravet om selskab i et medlemsland som en gennemgaende forudsatning.
Man skal her vare opmerksom pa, at det er det skatteretlige hovedsade, der er
afgarende for hjemsted for selskabet, dvs. at det ikke ngdvendigvis er nok, at selskabet
er registreret i et medlemsland (selskabsretligt hjemsted). Ovenstaende illustrerer det
faktum, at selskabsretten og skatteretten er to uafhangige regelset, som ikke

forudsatningsvis kan antages at veere overlappende.

Det subjektive krav er endnu en betingelse, der er felles for

omstruktureringsmetoderne, med undtagelse af fusion, kravet fglger tilladelseskravet.
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Det subjektive krav er ikke, som de andre krav i forbindelse med omstrukturering, et
krav om, at et forhold skal veere opfyldt/tilstede, men mere et krav om, at et forhold ikke
ger sig geldende. Kravet er, at skatteunddragelse eller skatteudskydelse ikke er et af
hovedformalene, og det er op til deltagerne i omstruktureringen at overbevise SKAT
om, at skatteunddragelse eller skatteudskydelse ikke er et af hovedformalene. Det er her
begrebet forretningsmaessig begrundelse kommer ind. Ikke som et krav i sig selv, men
som en made at overbevise SKAT om, at skatteunddragelse eller skatteudskydelse ikke
er et af hovedformalene. Det er altsa ikke som udgangspunkt et krav om
forretningsmaessig  begrundelse, men hvis deltagerne ikke kan pavise, at
omstruktureringen er forretningsmaessigt begrundet vil dette skabe en formodning om,

at hovedformalet eller et af hovedformalene er skatteunddragelse eller skatteudskydelse.

Pa samme made som Leur-Bloem dommen viser os, at deltagerne har et retskrav pa at
fa tilladelse til at omstrukturere, hvis de objektive krav er opfyldte, medmindre at der er
tale om skatteunddragelse eller skatteudskydelse, viser vognmands og frissrdommen, at
det ikke er nok at opremse begrundelser, der nok er forretningsmaessige, for
omstruktureringen. Begrundelserne skal veere sandsynlige og vere underbyggede. De
skal ligeledes tage udgangspunkt i den konkrete sag og ikke mindst veere rettidige.

Det er derfor meget vigtigt, safremt der sgges om tilladelse til omstrukturering, at man
har gjort sig overvejelser om hvilke forretningsmaessige begrundelser, man vil anvende
for at overbevise SKAT om, at det ikke er tale om skatteunddragelse eller
skatteudskydelse.

Der er i de enkelte omstruktureringsmetoder elementer, som vi mener man skal vere

seerlig opmaerksom pa udover de krav, som vi omtaler i ovenstaende.

Nar man sgger om tilladelse til aktieombytning, skal man vare opmerksom pa, at en
aktioneroverenskomst kan forhindre tilladelsen. Pa den ene side kan en
aktionaroverenskomst, der bevirker at en aktiepost pa mere en halvdelen af stemmerne
ikke kan bruge sit flertal uden at vaere enig med en eller flere andre aktionarer, vil blive
opfattet som om, at der ikke foreligger et reelt flertal, og der vil i disse tilfelde
meddeles afslag.
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Pa den anden side kan en aktionaroverenskomst ikke bevirke, at der bliver givet
tilladelse til ombytningen, f.eks. hvor en aktionaer har sikret sig flertallet gennem en

aktionaroverenskomst, her vil afslaget blive begrundet med at flertallet ikke er formelt.

Vi ma derfor konstatere, at betingelsen “flertallet af stemmerne” skal forstas saledes, at
der kraeves, at flertallet bade er formelt og reelt.

| de tilfeelde hvor tilfgrsel af aktiver er med i overvejelserne skal man vaere opmarksom
pa at der ikke, som i de andre omstruktureringsmetoder, er mulighed for
udlignelsessum, her skal alt vederlaget besta af aktier/anparter. Dette krav udspringer af
gnsket om, at det indskydende selskab binder nettoveerdien af tilfarslen i aktier.

Udover kravet, om at vederlaget kun bestar af aktier/anparter, er der et krav om, at det
der tilfgres udger en virksomhed eller en gren af en virksomhed. Dette betyder, at der
ikke som ved spaltning er mulighed for en mere eller mindre vilkarlig fordeling mellem
modtagende selskaber. Andersen og Jensen dommen tydeligger, at der normalt ikke er
mulighed for at beholde et provenu i indskydende selskab og sende forpligtelsen med til
modtagende selskab, nar der er tale om betydelige belgb. Dertil kommer, at der ogsa en
raeekke andre spgrgsmal, som f.eks. medarbejdere og lign. Sammenfattende kreaever det,
at man udviser rettidig omhu med at udskille de forskellige aktiviteter, og at man ikke
laver nogen antagelser undervejs, da myndighederne stadig ikke har defineret alle

uafklarede problemstillinger gennem praksis.

Ved fusion og spaltning skal man for det farste vaere opmarksom pa, at fusions-
/spaltningsdatoen  skal veaere sammenfaldende med modtagende selskabs
regnskabsmaessige skeeringsdato, dvs. at hvis modtagende selskab har kalenderaret som

regnskabsar skal fusions/spaltningsdatoen veere 1/1.

Det andet forhold man skal vaere opmeerksom pa er, at ved en fusion/spaltning mistes
retten til fradrag for tidligere ars skattemassige underskud, der er dog undtagelser
herfra, f.eks. hvor underskuddet er opstaet, mens deltagende selskaber var

sambeskattede.

Ved ophgrsspaltning er der mulighed for at opsplitte det indskydende selskab, som man
gnsker det. Dette er naturligvis ud fra overholdelse af de subjektive betingelser. Nar
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man er eneaktionar, har man i princippet mulighed for at benytte en sa arbitraer
fordeling, som man gnsker safremt SKAT tillader det. Er man flere aktionarer er
fordelen, at man kan udspalte de forskellige aktiviteter, saledes at man enten far “sit
eget” selskab, eller man kan valge forsat at respektere det grundleeggende forholdskrav
I de udspaltede selskaber. Selve spaltningen giver mulighed for at kere de enkelte
virksomheder videre, og det kan vaere meget brugbart i f.eks. generationsskifte eller
uenighedssituationer. Desuden giver ophgrsspaltning mulighed for en starre fleksibilitet

end f.eks. tilfarsel af aktiver, eftersom der ikke er noget organisatorisk grenkrav.

Der er ved spaltning mulighed for grenspaltning, dvs. at indskydende selskab fortsatter,
denne form for spaltning minder meget om tilfgrsel af aktiver, men med den finesse at,
mens der ved tilfarsel af aktiver dannes et moder/datter forhold, dannes der ved
grenspaltning et sgsterselskab. Ved grenspaltning skal man vare opmarksom pa, at der
stilles samme betingelse om *“gren” af en virksomhed, som der stilles ved tilfgrsel af

aktiver.

7.12.11L110

Skatteretslig er der med det nye lovvedtagelse lagt op til en objektivisering af reglerne.
Der er saledes givet mulighed for, at man nu kommer ud af tilladelsesregelsattet, hvor
den subjektive wvurdering er den, som afger, hvorvidt en omstrukturering kan
gennemfgres enten helt eller under forudsaetning af opfyldelse af bestemte betingelser.
De nye lovbestemmelser har hjemmel i FUSL § 15 a,b,c og d plus ABL § 36 A. Udover
de nye bestemmelser, sa indeholder L110 en ophavelse reglerne i FUSL 88 3 og 4,
saledes at der ikke leengere er nogle tilfeelde af fusion, hvor der er krav om tilladelse.

Bestemmelserne i FUSL § 15 vedrgrende spaltning og tilfgrsel af aktiver samt
bestemmelsen i ABL § 36 A har fallestrek, hvad angar udlodningsbestemmelser.
Bruger man reglerne om skattefri omstrukturering, skal man uanset hvilket af de 2
lovseet man er i, anvende de samme udlodningsvernsregler. Her anfares, at det
udelukkende er arets ordinzre resultat, der kan udloddes. Der blev i den forbindelse
stillet spgrgsmalstegn ved om denne bestemmelse kan omgas med hjemmel i

arsregnskabsloven, hvilket synes muligt.
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Feelles for bestemmelserne er saledes ogsa, at de tilskynder til tre ars ejertid ved
udlodningsbegransningerne som ved overskridelse inden for de tre ar gor den samlede

transaktion skattepligtig. Ligeledes ses det at ejertidskravet sigter mod de tre ar.

Ved aktieombytning er der dog forskel pa, om man er en fysisk person eller selskab. De
aktier, som fysiske aktionarer modtager i det erhvervende selskab, som vederlag for
aktier i det erhvervede selskab, behandles ved indkomstopggarelsen, som om de var
erhvervet pa samme tidspunkt og for samme anskaffelsessum, som de ombyttede aktier
I det selskab, der overdrages. En aktioner, der er et selskab m.v., og som far
ombytningen var aktionzr i bade det erhvervede og det erhvervende selskab, skal ved
indkomstopgerelsen behandle alle sine aktier i det erhvervende selskab, som om de var
erhvervet pad ombytningstidspunktet, medmindre aktionaren pa ombytningstidspunktet

har ejet alle sine aktier i begge selskaber i mere end 3 ar jf. ABL § 36 A stk. 4.

For tilfarsel af aktiver geelder, at aktier i det modtagende selskab, som det indskydende
selskab modtager i forbindelse med tilfarslen, anses for anskaffet pa tidspunktet for
tilferslen jf. FUSL § 15 d stk. 4

For spaltning er det nasten det samme, der gelder efter de nye regler. Her skal
aktionzrer, der er et selskab, og som ved spaltningen bliver aktionarer i det
modtagende selskab, ved indkomstopgarelsen behandle vederlagsaktierne, som om de
var anskaffet pa tidspunktet for spaltningen. Ophgrer det indskydende selskab ikke ved
spaltningen, og er aktionaren et selskab, anses aktierne i det indskydende selskab for
anskaffet pa tidspunktet for spaltningen. Er selskabsdeltageren et selskab, som pa
tidspunktet for spaltningen havde aktier i det eller de modtagende selskaber, anses disse
aktier for anskaffet pa tidspunktet for spaltningen, uanset om det indskydende selskab

ophgrer ved spaltningen eller ej jf. FUSL § 15 b stk.7.

Et andet feellestreek i bestemmelserne er at ved aktieombytning og spaltning skal
veerdien af de tildelte aktier eller anparter med tilleg af en eventuel kontant

udligningssum svarer til handelsvardien af de overfgrte aktiver og passiver.

Kravet i FUSL § 153, stk. 2, 3. pkt. om, at forholdet mellem aktiver og gald skal vere
det samme i det modtagende selskab som det er i det indskydende selskab, ger at
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spaltning uden tilladelse vil veere meget besveerlig at anvende, da virksomheder i praksis
sjeeldent vil have samme forhold imellem aktiver og gaeld. Hvis f.eks. et selskab driver
to virksomheder, er det ikke ensbetydende med, at de to virksomheder har samme
forhold mellem aktiver og geeld. Er der ikke samme forhold vil en spaltning efter L110
ikke veere mulig. En anden problematik i forhold til spaltning efter L110 er, at det ikke
er muligt at slanke selskaber i forbindelse med et forestaende generationsskifte, hvor en

spaltning vil medfgre en pengetank og et driftsselskab.

Dette forholdskrav findes ikke i reglerne omkring tilfgrsel af aktiver, da veerdien af
aktierne det modtagende selskab far som vederlag opgeres efter reglerne i
virksomhedsomdannelseslovens § 4, stk. 2, jf. FUSL § 15d, stk. 4. Aktiernes

anskaffelsessum reduceret med den geeld, der tilfgres det modtagende selskab.

Dette er ogsa begrundelsen for, at der ikke eksisterer noget forholdskrav ved tilfarsel af
aktiver som ved spaltning, da det indskydende selskab ikke har mulighed for at
spekulere i en balancetilpasning og kravet om fastholdelse af forholdet mellem aktiver
og geld er derfor ungdvendigt. Dette fremgar som bekendt ganske tydeligt at FSR
hagringssvar 13. februar 2007.

Loven giver mulighed for, safremt betingelser andrer sig, at springe over i det gamle
regelsat, saledes at en misligholdelse af de objektive krav ikke betyder, at der sker
beskatning. Dette fremgar ikke direkte af selve loven, men af ministerens svar i

forbindelse med vedtagelse af loven.

Men det usikkerhedsmoment, der ligger i vores egen subjektive vurdering synes det
ikke problematisk, at loven ikke er wudarbejdet med udgangspunkt i
fusionsskattedirektivet. Der vil efter vores overbevisning saledes ikke vere en realistisk
mulighed, for at det nye lovforslag gar ind og bliver det, som i praksis bliver anvendt.
Kommentaren fra FSR er pa ingen made en urimelig diskussion og absolut relevant.
Konklusionen i denne afhandling er saledes blot, at vi ikke ser noget problem i et 2
strenget regelseat. som det i praksis bliver hvoraf det ene felger de EU retslige regler pa

omradet.
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De objektive regler er absolut en mulighed i en omstruktureringssituation, hvor man
ikke gnsker at ga gennem tilladelsessystemet, enten fordi man ikke vil kunne fa en
tilladelse, eller fordi man ser reglerne som en administrativ lettelse. Loven giver
mulighed for at gennemfere en omstrukturering ganske hurtigt og ved rigtig
administration deraf at kende de skattemassige konsekvenser pa forhand.

Reglerne bliver brugbare i situationer, hvor er det er relativ simple konstruktioner, der
skal gennemfares, og hvor den indbyggede kompleksitet er begraenset. Sdledes antages
det ikke, at reglerne grundet vaernshestemmelserne, trods deres omgaelsesmuligheder,
vil appellere til starre virksomheder, der har brug for et stgrre arbejdsrum i forhold til at
kunne agere hurtigt pa en skiftende konkurrence situation og som ikke har noget
umiddelbart forretningsmaessigt incitament i at eje aktierne i tre ar eller underlaegge sig

udlodningsbegraensningerne.
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8 Konklusion

Omstruktureringer er med den nye lov om objektivisering blevet en eksercits, der
kreever, at man har kendskab til og forstaelse for 3 forskellige regelsat, bade med
hensyn til deres forskelligheder, men ogsa hvad angar deres korrelation. Det er vigtigt at
vaere opmarksom pa, at begreberne i selskabsretten ikke ngdvendigvis daekker det
samme i skatteretten. Her teenkes is@r pa, at de skatteretlige begreber “tilfarsel af
aktiver” og “aktieombytning” ikke eksisterer i  selskabsretten.  Disse
omstruktureringsformer har derfor heller ikke deres eget regelsat i selskabsretten, men

er reguleret via andre regler, hvoraf de vigtigste er reglerne om apportindskud.

Selskabsretten har hvad angar omstruktureringer ikke givet anledning til den samme
mangde problemstilligner som skatteretten, hvilket antageligt heenger sammen med det
forhold, at reglerne ikke laegger op til samme grad af subjektivitet og fordi der ved en

omstrukturering selskabsretlig ikke stilles andre krav end de rent formelle.

Der er i de selskabsretlige regler et gennemgaende krav om vurdering af de aktiver og
passiver, der overfgres fra et selskab til et andet. Selve verdiansettelsen er ikke
detailreguleret, men er i praksis underlagt de generelle prisfastsattelsesmodeller, som
corporate finance teorien fremfarer og de cirkuleerer som SKAT har udarbejdet som en
inspiration. Modellerne gelder i princippet ogsa for interesseforbundne parter, da disse
skal agere pa arms lengde. Veardiansattelser er en veesentlig del af

apportindskudsreglerne sammen med reglerne omkring vurderingsmandenes rolle.

Selskabsretlig har fusion og spaltning deres eget regelsat, som anvendes netop i deres
tilfelde. Bade fusion og spaltning er omfattet af universalsuccession, hvilket betyder at
de gennemfares uden at kreditorer bliver indbefattet og uden specielle hensyn, hvilket er
det positive aspekt. Det negative i forhold til universalsuccession er at de fortsattende
selskaber vil hafte solidarisk for det indskydendes selskabs geld. Dette betyder, at man
heafter op til den tilfarte nettoveerdi af bade kendte og ukendte galdsforpligtelser For at
en omstrukturering kan gennemferes skattefrit, er det helt essentielt, at de
selskabsretlige regler er pa plads, ellers vil der kunne stilles krav om nye ansggninger
For fusion og spaltning vil en manglende overholdelse af de selskabsretlige regler

kunne resultere i en nagtelse af registrering, mens der i en aktieombytning vil kunne
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blive statueres skattepligt. Dertil kommer de generelle erstatningsregler og

ansvarspadragende adfzerd.

Der er i selskabsretten mange tidsfrister, der skal overholdes. Der ikke er nogle
dispensationsmuligheder. En overskridelse af en af tidsfristerne vil medfare, at
registrering af den planlagte omstrukturering ikke kan foretages. Bliver der nagtet
registrering vil hele processen skulle gentages, safremt der stadig er et gnske om at

gennemfgre omstruktureringen som planlagt.

Skatteretten har deres egne krav, der udspringer af fusionsskattedirektivet. En
ufravigelig forudseetning for at anvende reglerne om skattefri omstrukturering er, at de

selskabsretlige regler er overholdt.

Man bgr vaere opmarksom pa, at selv om der er mulighed for en selskabsretlig
omstrukturering, er det ikke ensbetydende med, at der ogsd er mulighed for at
gennemfare omstruktureringen skattefrit. Det omrade, hvor der er sterst forskel pa de
selskabs- og skatteretlige regler, er ved tilfarsel af aktiver og uegentlig spaltning. Der
stilles i selskabsretten ikke nogle krav til hvad, der skal indskydes. Det er saledes
selskabsretligt muligt at indskyde ét enkelt aktiv. Skatteretten derimod stiller et
grenkrav, dvs. der er et krav om, at det der indskydes er en selvstendig virksomhed
eller en gren af en virksomhed. Det kraeves endvidere, at den indskudte

virksomhed/gren er i stand til at fungere selvstendigt.

Inden for skatteretten er der i modsetning til selskabsretten flere subjektive krav, der
skal veare overholdt, fer man far tilladelse til at gennemfere en skattefri

omstrukturering.

Der er skatteretligt efter vedtagelsen af L110 to regelsat, der hver isar indeholder deres
egne regler/bestemmelser. Det regelset, der var geeldende fgr L110 og stadig er
geeldende, indeholder for “tilfarsel af aktiver”, aktieombytning og spaltning et krav om
at der var opnaet tilladelse til omstruktureringen. Kravet om tilladelse kan undgas ved at

anvende regelsattet vedtaget ved L110.

Selve omstruktureringsprocedurerne efter tilladelsessystemet er en ganske
gennemarbejdet og analyseret problematik. Der er skrevet en del bager og artikler om
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omradet hvilket giver mulighed for at sikre sig, at man lever op til de krav, som
regelseettet som skattefri omstrukturering efter tilladelsessystemet indeholder. Det kan
ikke understeges nok, at man i sin ansggning bade skal veere rettidig og pracis i sine
begrundelser for den forretningsmaessige karakter af omstruktureringen. | den
forretningsmaessige begrebsramme synes en skatteudskydelse ikke at veere en
beslutningsvariabel, men det er haevet over enhver tvivl, at en sadan udskydelse indgar i
overvejelserne pa lige fod andre forretningskriterier. Sa leenge det ikke er det baerende
element, synes det at vere helt i trad med fusionsskattedirektivet, at en skatteudskydelse

bliver en naturlig konsekvens omstruktureringen.

Det er i sagens natur sveert at sige noget om hvorledes selskabsretten og de nye
objektive regler kommer til at spille ind overfor hinanden, men det forventes ikke give
anledning til specielle problemstillinger, serligt fordi begge regelsat indeholder hgj
grad af objektivitet.

| det nye objektive regelsaet bliver der gjort op spekulationerne for og imod de
forretningsmassige  dispositioner. Regelsattet er udformet saledes, at hvis

omstruktureringen skal foretages skattefrit, skal de indbyggede vernsregler overholdes.

Det, som regelsattet bygger pa, er primert en raekke 3 ars regler i forbindelse med
ejertid og udlodninger. Det interessante i den forbindelse er naturligvis om de
omgaelsesregler, der bliver praesenteret i afhandlingen i forhold til veernsreglerne rent
faktisk vil blive brugt, om det bare var akademisk overfladighed, eller om de
udelukkende var relevante at frembringe for at illustrere hvorledes arsregnskabsloven er
en subjektiv starrelse, som kan bgjes, safremt man udviser nok kreativitet, uden at det
bliver direkte lovstridigt. Dette gaelder naturligvis bade nar det gaelder reguleringer til

dagsveerdi og kursreguleringsspargsmalet samt periodiseringsproblematikken.

Det naste store spgrgsmal, som kommer frem i forbindelse med omstruktureringer er
naturligvis, hvorndr man skal bruge det ene regelset og hvornar det andet er mest
brugbart. Vores wvurdering fra tidligere delkonklusioner er, at det er de simple
konstruktioner, der fremover veelger at bruge det nye regelsat, seerligt fordi de ikke har
behov for samme fleksibilitet i forhold til raderetten over deres aktiver. Derfor er vores

vurdering, at tilladelsessystemet fortsat vil veere den foretrukne ansggningsprocedure,
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nar man veelger at omstrukturere, fordi der ikke er samme regler, der skal overholdes

efterfglgende.

Seerligt spaltning, hvor der er et krav om, at forholdet mellem aktiver og geeld skal veere
ens i det modtagende selskab, som det er i det indskydende selskab, synes problematisk.
Virksomheder vil i praksis sjeeldent have samme forhold mellem aktiver og geeld, derfor
vurderer vi. at antallet af spaltninger gennemfart efter de nye regler vil vare begranset,
og at selskaber i en spaltningssituation ogsd fremover vil sgge om tilladelse til at

gennemfgre spaltningen skattefrit.
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Eampmenmgede 1

10 Bilag 2, Afggrelse fra E&S

W

— —
ERHMVERVS- 0G SELSKABSSTYRELSEMN

[UDELADT]

Fusion mellem [UDELADT]

Erhwvervs- og Selskabsstyrelsen har modinget Deres mail af 28, novem-
ber 204, hvori De anmoder styrelsen om at bekraefte sin holdning ved-
rerende kravet Gl mellembalancer ved en konkret fusion.

e faktiske omstaendigheder

[UDELADT] og det 100 pet. ejede datterselskab [UDELADT] ensker
at fusionere pr. 30, juni 2006, og der er indsendt fusionsplan m.v. date-
et 20, september 2006,

[UDELADT]
Kray om mellembalance

De har i Deres mail oplyst, at den faglige afdeling i [[UDELADT] efler
indforelsen af nye regler omkring fusionsregnskaber, der tridic 1 krafl
den 1. april 2006, og som betyder, at der ikke lengere er krav om revi-
derede fusionsregnskaber, fortolkede, at det som hidtil var muligt at er-
statte ¢n mellembalance med et fusionsrepnskab.

i baggrund af denne fortolkning blev der i henhold 6l Deres oplys-
ninger udarbejdet handlingsplaner for fusionen, da det var et storl an-
ske fra selskobets bestyrelse at fusionen sker i dr, da man ensker en
mere enkel koncernstrukiur.

[ anferer i den forbindelse, at du telefonisk har faet oplyst, at det er
Erhverva- op Selskabsstyrelsens opfattelse, at der skal udarbejdes et
revideret fusionsregnskab pr. 3046 2006, hvis fusionen skal kunne gen-
nemferes, hvilket du snmaoder om at [ bekrefiet.

Erhvervs- op Selskabssiyrelsens vurdering

Reglerne om mellembalance ved fusion fremghr af aklieselskabslovens
§ 134 b, sti. 2, 2. til 4 pkt., hvoral det fremgér:

"Hvis fusionsplanen er underskrevet mere end 6 mi-
neder efter udlobet af det regnskabsir, som selskaber-
nes seneste Arsrapport vedrarer, skal der for det pa-

4. decamber 2008
Sag

ERHVERVE- 00
SELSKABSETYRELEEN

Kampmanasgads 1
1700 Ksbeshawn W

TH. X350 77 00
Fax I3 5077 A
CNR-nr 1015808 17
angBengs dk
CUCTE TR

ERHVERVEMINISTERIET

ITED Kebmchevn 'y Telefon 3330 77 00 Telelax 333077 99 wewemgmdk espflecgs ok OV rn DK 101508 17 FaN-w TR0 TOOE
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geeldende lusionerende selskab ndarbejdes en mellem-
balance. Mellembalancen, der skal udarbejdes i over-
ensstemmelse med drsregnzkabsloven, mi ikke have
en opgarclsesdato, der ligger mere end 3 mAneder for-
ud for underskrivelsen al fusionsplanen, Mellemba-
lancen skal vaere reviderel, hvis selskabet er omfattet
afl revisionspligt efter &rsregnskabsloven eller anden

lovgivning,”

Aktieselskabslovens regler om mellembalancs ved lusioner bygger pa
cn bestemmelse i 3. selskabsdirektiv,

Det er endvidere viptigt il bemarke, at de sikaldie lodrette fusicner
hverken i direktivet eller i aktieselskabslovens § 134 j er undtaget fra
kravet om en mellembalance.

| den konkrete sag er fusionsplanen underskrevet den 20, september
2006, Begge de deltagende selskaber har kalenderfiret som regnskabsér,
og har siledes senest aflagt regnskab for perioden 1. jamar 2005 1l 31.
december 2003, Der skal siledes | medfer af aktieselskabslovens § 134
b, stk. 2, 2. pkt., udarbejdes en mellembalance for begge selskaber, der
deltager 1 fusionen,

Fusionen sker med regnskabsmiessig vitkning pr. den 30, juni 2004,

Kravet om fusionsregnskab blev ophasvet ved lov nr. 246 af 27, marts
2006, der triwdte 1 kraft den 1. april 2006, Der er ikke nopet forbud mad
fortsat at udarbejde et fusionsregnskal. Fvis der frivilligt udarbejdes et
fusionsregmskab skal det dog i medfor af drsrepmskabslovens § 129 nd-
arbejdes i overensstemmelse med drseegnskabslovens krav, Det er dog
frivilligt, hvorvidt fusionsregnskabet anskes revideret,

Et frivilligi fusionsregnskab kan i visse tilfelde erstatte en mellemba-
lance, sdledes som det ogsd var tilfeldet, inden kravel om et fusions-
regnskab blev ophevet. Der er derimod ikke noget krav om, at der skal
udarbejdes et fusionsrepnskab, hvis der er krav om mellembalancer,

Dt er imidlertid i den forbindelse viptigt at vere opszcksom pa be-
stemmelsen 1 § 134 b, stk. 2, 4. pht., hvorefter mellembalancen som
nEvnt ovenfor skal veere revideret, hvis selskabet er omfattet af revisi-
onspligt efler rsregnskabsloven eller anden lovgivning.

Erhvervs- op Selskabastyrelzen har lagl U] grond, at begge de i fusio-
neen deltagende selskaber er underlagt revisionspligt.

Deer er saledes et udtrvkkeligt krav i akticselskabsloven om, at der i et
sfdan tilfelde skal veere udarbejdet reviderede mellembalancer, idet fu-
sionsplanen er underskrevet mere end 6 méneder efier udlabet af det
repnskabsir, som selskabernes seneste drsrapport vedresrer.
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Det er som falge heraf Erhvervs- og Selskabastyrelsens opfattelse, at
hvis et fusionsregnskab skal kunne erstatte el krav om mellembalancer,
sh forudssetter dette, &t fusionsregnskabet opfylder de krav, mellemba-
lancen skal opfylde. Hvis der ¢r krav om, at mellembelancerne skal ve-
re revideret, skal fusionsregnakabet siledes ogsd vare revideret, Dette
skal ses 1 sammenhang med, at det felger udirykkeligt af loveivaingen,
at mellembalancerne skal vare revideret, hvis de involverede selskaber
er underlagt revisionspligt, Hvis ef andet dokument skal kunne erstatte
en mellembalance, er det Erhvervs- og Selskabsstyrelsens opfattelse cn
nadvendig forudseining, at dette andet dokument opfylder de materiel-
le krav, der stilles 4l mellembalineeme, herunder et krav om revision,
hvis der er tale om selskaber underlagt revisionzpligt,

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen finder siledes, at et ureviderel fusions-
regnskab som falge heraf | den konkrete sag ikke kan erstanle el krav
om reviderede mellembalancer for de deltagende selskaber, jf. aktiesel-
skabslovens § 134 b, stk 2, 4. pk.

Dienne afporelse kan senest fire uger fra dags dato, hvilket vil sige den
2 januar 2007, indbringes for Erfvervaankensvnet, Kampmannspade
1, Posthaks 2000, 1780 Kebenhavn V, jf. aktieselskabslovens §159h,
stk 1.

Med venlig hilzen

Lars Bunch
chefkonsulon
T direkle 3330 7560
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