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Abstract

The motivation for this thesis arises from the current situation in Danish agriculture, where the
average age of farmers is significantly higher than the general workforce average. Consequently,
the industry faces a substantial number of generational successions in the next 10 years.
Simultaneously, there is a trend toward fewer but larger farms, making it challenging for the
younger generation of farmers to take over, especially due to tied funds. According to experts,
operating farms through limited liability companies is considered the way forward, making it
relevant to investigate how a generational succession can be structured based on the rules of the

Danish Companies Act, exploring various scenarios for the generational succession.

In the choice between a sole proprietorship and a limited liability company, there are various
advantages and disadvantages that should be considered before a generational change. The
benefits of achieving limited liability through a limited liability company outweigh the drawback of

a higher degree of regulation.

By conducting the generational succession within a limited liability company, it is possible to utilize
the restructuring and transfer options provided by the Danish Companies Act in the form of
mergers and divisions. Division makes it possible to divide the business so that the next generation
can take over the desired production activity in their own operating company, allowing for risk
diversification, even with the risk of making each production activity more vulnerable.
A merger can be utilized as a method of transfer, where there is no actual sale, thereby not
requiring additional capital for the younger generation. However, this structure, involving an initial
division into an operating company and a property company, followed by their subsequent merger,
inherently extends the time horizon of the generational succession. Nonetheless, it may constitute
the corporate legal setup that facilitates the initiation and completion of the generational
succession. This approach helps reduce the financing requirements during the initial transfer to the

younger generation, which is advantageous.

However, carrying out a divisions and mergers requires compliance with certain formal legal
requirements under Companies Act. Nevertheless, the law incorporates some alleviating
provisions that simplify the procedure and makes the generational succession less resource-

intensive.



The regulations outlined in the Companies Act can also simplify the ultimate transfer of ownership
by enabling funding from the operational company through a reduction in capital. Nevertheless,
this necessitates, among other considerations, an evaluation of the financial status of the company

and a willingness to assume the risk of prompting creditors to declare their claims.

The optimal structure for each individual generational succession depends on various factors,

making it vary from one generational succession to another.
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Generationsskifte i Dansk Landbrug Johanne Friis Visby
Januar 2024

1. Indledning

Dansk landbrug har inden for de seneste 10 ar gennemgaet betydelige forandringer, med hensyn til
antallet af fuldtidsbeskaeftiget selvsteendige landmaend, tilkomsten af nye selvstaendige landmaend,
bedrifternes stgrrelse, og ejerkonstruktionen, og vil inden for de naeste 10 ar formentligt
gennemga en endnu stgrre udvikling. Gennemsnitsalderen for selvsteendige danske landmaend er
steget markant fra 49,2 ar i 2010 til 53,6 ar i 2020. Dette udggr bade en betydelig stigning og
placere landmandenes gennemsnitsalder over den generelle arbejdsstyrkes, der i 2020 havde en
gennemsnitsalder pa 42,8 ar. (Pedersen, Arendt, Slothuus, & Mgller, 2022, s. 1). Ifglge Seges
Innovation® forventes det, at omkring 10.000 landbrug skal skifte haender og gennemga et

generationsskifte inden 2030 (Lund-Larsen, 2021).

| lgbet af de sidste 10 ar har antallet af landbrugsbedrifter i Danmark vaeret nedadgaende, men pa
trods af dette fald, er antallet af Ignmodtagere i landbruget steget betydeligt. Dette feenomen
skyldes iszer, at andelen af bedrifter med mere end 10 ansatte i dansk landbrug er mere end
fordoblet. Nedgangen i antallet af landbrugsbedrifter i Danmark kan tilskrives flere faktorer,
herunder udfordrende markedsvilkar, stigende gennemsnitsalder for danske landmaend, samt
strukturudviklingen i dansk landbrug. Strukturudviklingen indebzerer, at flere mindre landbrug
bliver solgt og sammenlaegges med andre mindre og stgrre bedrifter. Strukturudviklingen bidrager
til en stigning i gennemsnitsalderen, idet de st@grre bedrifter skaber stgrre kapitalkrav, hvilket ggr
det vanskeligere for unge landmand at etablere sig selvsteendigt. Dette vanskeligggr samtidigt
2ldre landmands proces med at afhaende deres bedrifter, hvilket igen medvirker til en hgjere

gennemsnitsalder inden for branchen. (Pedersen, Arendt, Slothuus, & Mgller, 2022, s. 2, 5)

Traditionelt set har dansk landbrug primeert veeret drevet som personligt ejede virksomheder, og
langt stgrstedelen er det fortsat, da hele 86% af danske fuldtidsbedrifter i 2020 var enten
enkeltmandsvirksomheder eller interessentskabet. Hvorved kun 14 % af fuldtidsbedrifterne blev
drevet i selskabsform. Brugen af selskabsstrukturen har dog undergaet en stabil stigning i Igbet af

de seneste ti ar, idet andelen i 2010 kun udgjorde 5%. (Pedersen, Arendt, Slothuus, & Mgller, 2022,

1 SEGES Innovation er en uafhangig, non-profit forsknings- og innovationsvirksomhed, der arbejder for en baeredygtig
og konkurrencedygtig landbrugs- og fgdevareproduktion. (Seges, u.d.)
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s. 2) En af grundene til stigningen kan blandet andet vaere a&ndringerne i Landbrugsloven, der bade

i 2010 og 2015 lempelse reglerne for at eje landbrugsejendomme i et selskab.

Udover en tradition for personligt ejede virksomheder har dansk landbrug ogsa en langvarig
tradition for familieejede virksomheder og generationsskifte indenfor familien. Ifglge en
undersggelse foretaget af Seges innovation forventer hele 88% af de adspurgte, at deres landbrug
skal overdrages til et familiemedlem, hvilket er en langt st@grre andel end i erhvervslivet generelt.

(Lund-Larsen, 2021)

Den stigende udbredelse af selskabsformen som ejerstruktur inden for dansk landbrug afspejler
ogsa forventningerne fra eksperterne i de kommende ar. De udfordrende markedsvilkar, stgrre
bedrifter og dermed stgrre kapitalbehov ggr det svaert for den unge generations at overtage i de
personligt ejede virksomheder. Af denne grund forudser eksperter, at fremtidens landbrug i
Danmark i hgjere grad vil anvende selskabsstrukturer. Dette skyldes dels, at det er mindre kraevede
for en ung landmands at skulle erhverve en mindre andel fra begyndelsen og gradvist overtage en
stgrre andel over tid, dele ejerskabet med andre landmaend eller ved hjalp af eksterne investorer.

(Agernaes, 2021)

1.1 Problemformulering

Men hvad er mulighederne sa nar en familie star over for at ville generationsskifte en stgrre
bedrift? Hvordan integreres familiens gnsker og interesser i generationsskiftet, saledes at man far
skabt en plan, der tager hensyn til bade familiemedlemmernes behov og virksomhedens fortsatte
drift og succes? Hvordan kan valget af virksomhedsstruktur, sdsom at skifte fra personligt regi til

kapitalselskab, pavirke generationsskiftet i form af strengere regulering?

Udviklingen i dansk landbrug, hvor bedrifterne og dermed kapitalkravet bliver st@rre, og
udviklingen i valget af ejerstruktur samt ovenstdende overvejelser forud fra et generationsskifte

leder frem til fglgende problemformulering:

"Hvordan kan et generationsskifte i et familieejet landbrug struktureres i overensstemmelse med
selskabslovens regelsaet?"
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Pa baggrund af ovenstaende problemformulering, vil fglgende underspgrgsmal blive besvaret i

specialet:

- Huvilke generelle overvejelser skal man ggre sig i forhold til valget af virksomhedsstruktur i et
generationsskifte.
- Hvilke generationsmodeller er relevante for et familieejet landbrug

- Hvordan pavirker de formelle krav i selskabsloven effektiviteten af generationsskiftet?

1.2 Afgraensning og emnevalg
Baseret pa specialets formal, som er beskrevet i problemformuleringen ovenfor, vil der blive
foretaget afgraensninger af emnevalget baseret pa relevans og veesentlighed i forhold til

problemformuleringen.

Generationsskifte udggr et komplekst emne, der involverer flere forskellige retsomrader og
lovgivninger. | dette speciale vil der som udgangspunkt vaere en afgraensning fra finansielle og
skattemaessige spgrgsmal, samt problemstillinger omkring veerdiansaettelse. Disse omrader vil kun
blive bergrt i en begraenset omgang, nar det er relevant, da specialet primaert fokusere pa
selskabsretslige aspekter. Det vil dog blive analyseret, hvorledes det er muligt at lade
driftsselskabet finansiere det endelige ejerskifte ud fra selskabslovgivningen ved hjxlp af
kapitalnedsaettelse. Der er i selskabsloven ogsa andre muligheder for dette, men da
kapitalnedseettelser er den metode der benyttes mest i praksis, og grundet opgaves omfang,

afgreenses der her fra at analysere de andre muligheder.

Da specialet tager udgangspunkt i dansk landbrug, og da disse sjxldent deltager i
graenseoverskridende konstruktioner, vil der vaere en afgreensning i forhold til reglerne for
graenseoverskridende omstruktureringer i selskabsloven ved analysen af omstrukturerings- og

overdragelsesmulighederne.

Specialet vil fokusere pa de relevante regelsat for aktie- og anpartsselskaber og dermed afgraense
sig fra reglerne for andre selskabsformer sasom partnerskaber, kommanditselskaber, fonde og

foreninger. Selvom interessentskaber ikke reguleres af selskabslovgivningen som udgangspunkt, vil
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denne virksomhedsform dog blive inddraget, i et mindre omfang, i de mulige scenarier for

generationsskiftet, da det stadig er en geengs anvendt ejerstruktur inden for dansk landbrug.

De selskabsretlige regler for fusion og spaltning vil blive beskrevet i specialet, men da casen og de
mulige scenarier for generationsskiftet baserer sig pa vandrette spaltnings- og fusionsmodeller, vil
der kun blive givet en begraenset beskrivelse af lodrette fusioner og spaltning. Der vil derfor vaere
en afgraensning fra at beskrive de selskabsretslige regler og konsekvenser for lodrette fusioner og

spaltninger.

1.2.1 Opstilling af case landbrug
For at undersgge, hvordan det er muligt at strukturere et generationsskifte for et familieejet
landbrug, vil dette afsnit introducere en case, der anvendes som grundlag for analysen af, hvordan

generationsskiftet selskabsretsligt kan struktureres.

Case landbruget kaldes Slaegtsgarden. Pa nuvaerende tidspunkt ejers og drives Slaegtsgarden af
Senior, der driver landbruget som en personligt ejet virksomhed. Slegtsgarden omfatter flere

forskellige produktionsgrene:

1. produktionsgren: Landbrug med dyrehold, herunder bygninger anvendt i driften og et
mindre areal jord.
2. produktionsgren: Stgrre naboejendom med store jordarealer hvorpa der dyrkes kartofler.

3. produktionsgren: En mindre naboejendom, hvor jord og bygninger er udlejet.

Senior har et gnske om gennemfgrer et generationsskifte med sin datter og sgn. Familiens gnske
er, Datter skal overtage ejendommen med dyrehold, mens Sgn, der allerede driver en mindre
bedrift med kontraktbasseret kartoffeldyrkning som bibeskaeftigelse, skal overtage kartoffelavlen. |
forste omgang @nsker Senior at beholde den mindre ejendom. Pa trods af gnsket om at overdrage
til bgrnene, har Senior sveert ved at skulle give slip pa det strategiske arbejde med at videreudvikle

bedriften.
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1.3 Metode
Formalet med dette speciale er udarbejde en teoretisk gennemgang og analyse af, hvordan et
generationsskifte inden for landbruget kan struktureres i overensstemmelse med familiens gnsker

og forhold, med udgangspunkt i den danske selskabsretslige lovgivning.

Specialet benytter sekundeer data, hvor den bearbejdede data omfatter lovsamlinger, vejledninger,
fagbgger og artikler. Lovene udggr primeere retskilder, der anvendes som overblikskabende
elementer vedrgrende gzldende ret. Vejledningerne og faglitteratur betragtes som sekundaere
retskilder, der bruges til forstaelse og fortolkning af lovgivningen (Hansen C. M., 2018, s. 221-222).
Ved faglitteraturen og de anvendte artikler er det essentielt at vaere opmaerksom pa forfatternes

subjektivitet, og derfor vaere kildekritisk.

Specialet er udarbejdet ud fra juridisk metode, da omdrejningspunktet er retsgrundlaget i den
danske selskabsretslige lovgivning. Herunder er der anvendt den retsdogmatiske metode, hvor
redeggrelsen og analysen tager udgangspunkt i geeldende ret og den aktuelle retsstilling. Specialet
er saledes ikke praeget af udvikling af ny lovgivning, men snare en systematisk gennemgang og
fortolkning af eksisterende regler. (Hansen & Werlauff, 2016, s. 247). Ordlyden danner
udgangspunkt som fortolkningsredskab af lovene, hvorfor det er vigtigt med en almen sproglig
forstaelse af de enkelte bestemmelser, men ogsa at forstd dem i kontekst til de resterende
bestemmelser. Enkelte steder er der tale om en indskraenkende fortolkning, hvor bestemmelserne

antages modsatningsvist. (Hansen & Werlauff, 2016, s. 171,180)
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1.3.1 Specialets struktur

Dette speciale er opbygget omkring fem overordnet dele, som illustreret her:

Del |
Kapitel 1 - Indledning

Del Il
Kapitel 2 - Branchespecifikt retsgrundlag

Del 11
Kapitel 3 — overvejer om generationsskiftet
Kapitel 4- mulige scenarier for generationsskiftet af Slaagtsgarden
Kapitel 5 — Selskabsretslige problemstillinger ved generationsskiftet af sleegtsgarden
Kapitel 6 — Valg af generationsskiftemodel

Del IV
Kapitel 7 - Konklusion

Del v
Kapitel & - Litteraturliste

Figur 1- lllustration af specialets overordnet struktur - egen tilvirkning.

Del | omfatter den indledende sektion med elementer som indledning, problemformulering,
afgraensning, emnevalg og metode. Del Il fokuserer pa en detaljeret beskrivelse af det

branchespecifikke retsgrundlag i landbrugsloven.

Del Il udggr den analytiske sektion, hvor kapitel tre udforsker grundlaeggende overvejelser, der bgr
tages i betragtning under planlaegningsfasen af et generationsskifte. Herefter praesenteres og
analyseres struktureringen af generationsskiftet for Slaegtsgarden i tre mulige scenarier i kapitel
fire. Kapitel fem analyserer forskellige selskabsretlige problemstillinger, der opstar i forbindelse
med de forskellige scenarier for generationsskiftet af Slaegtsgarden, og hvordan de enkelte
omstruktureringer og overdragelser overholder landbrugslovens bestemmelser. Afslutningsvis i
kapitel seks diskuteres overvejelserne om, hvilke scenarier der er mest relevante for

generationsskiftet af Slaegtsgarden.

Del IV markerer afslutningen pa specialet og inkluderer en konklusion. Del V indeholder en

litteraturliste over de anvendte bgger, artikler, love, osv.
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1.3.2 Lovforkortelser

| Specialet er fglgende forkortelser anvendt:

ABL
FUSL
LBL
LEV

SEL

Aktieavancebeskatningsloven
Fusionsskatteloven

Landbrugsloven

Loven om erhvervsdrivende virksomheder
Selskabsloven

Selskabsskatteloven

Arsregnskabsloven

Johanne Friis Visby
Januar 2024
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2. Det branche specifikke retsgrundlag - Landbrugsloven

Dansk Landbrug som erhverv er udover den almindelige selskabsretlige ramme ogsa underlagt en
reekke saerregler i Landbrugsloven (LBL). Disse regler fastlaegger, hvordan et landbrug ma erhverves
og efterfglgende drives. Fgrst i 19892, blev det muligt at drive et landbrug i selskabsform. Dog var

denne mulighed begraenset til visse selskabsformer, og underlagt en raekke skaerpende betingelser.

Betingelserne er sidenhen, seneste i bade 2010 og 2015, blevet lempet, hvilket blandt andet har
udvidet kredsen af selskaber mv. med mulighed for at erhverve en landbrugsejendom. De
specifikke regler i LBl uddybes narmere i henholdsvis et landbrugscirkulere3, en

landbrugsregelbekendtggrelse* og en landbrugsvejledning®.

Muligheden for at erhverv og drive landbrug i personligt regi fremgar af LBLs §§ 12-16, mens
landbrug i selskabsform reguleres af §§ 20-25. De specifikke betingelser, herunder de seaerlige krav,

angives i §8.

Seerreglerne har historisk og til dels stadigvaek fastsat forskellige krav, herunder landbrugspligt, krav
om bestemmende indflydelse, bopalspligt, krav om egen drift samt krav om passende
beboelsesbygning. | det fglgende vil de saerlige krav ved erhvervelse af landbrugsejendom, som er

seerligt relevante for casen i dette speciale, blive gennemgaet.

2.1 Det tidligere krav om bestemmende indflydelse

| 1989, med indfgrelsen af den davaerende §20, blev det tilladt at erhverve og drive
landbrugsejendomme i selskabsform, dog begraenset til aktie- og anpartsselskaber. Dette kraevede,
at flertallet af stemmerettighederne, og dermed den bestemmende indflydelse, tilhgrte én person,
som enten tidligere ejede ejendommen eller opfyldte betingelserne i den daveerende §16 for
personlig erhvervelse af ejendommen. Udover betingelserne, der vil blive gennemgaet nedenfor,

herunder bopelspligten, var der yderligere krav om statsborgerskab, landmandsuddannelse og at

2 LBK nr. 504 af 17.07.1989 (historisk)
3 CIR nr. 54 af 19.03.1987 (gzldende)
4 BEK nr. 561 af 06.05.2022 (geldende)
5 VEJ nr. 9702 af 23.06.2022 (gzeldende)
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erhververen selv drev bedriften efterfalgende jf. §16 stk. 1. © 1 1994 blev der tilfgjet en krav om, at
10% af selskabskapitalen skulle ejes af den fgrnaevnte person med bestemmende indflydelse.”
Denne person, som skulle have den bestemmende indflydelse, blev betegnet som ”“landmanden i

selskabet”.

Med den nye Landbrugslov i 2010 blev kapitalkravet pa minimum 10% for landmanden i selskabets
ophaevet. Nu var det alene ngdvendigt at landmanden i selskabet skulle have bestemmende
indflydelse, i overensstemmelse med definitionen i selskabsloven®, uden krav om kapitalandele.
Opheevelses af kapitalkravet blev ivaerksat for at forbedre muligheder for ekstern kapitaltilfgrsel.

Derudover blev kravene til landmanden i selskabet lempet. (Jensen, 2011).

| 2015 blev bestemmelserne vedrgrende erhvervelse af landbrugsejendomme af selskaber
yderligere lempet. £ndringen af LBL ophavede kravet i § 20 om, at én specifik person, naermere
bestemt landmanden i selskabet, skulle have bestemmende indflydelse. Dette medfgrte en
afskaffelse af kravet om bestemmende indflydelse. Samtidigt udvidede man rammen i § 20 for,
hvilke selskabsformer der nu kunne erhverve landbrugsejendomme uden behov for at sgge om
tilladelse®. Lempelsen havde ligesom i 2010 til formal at faciliterer bedre muligheder for ekstern

kapitaltilfgrsel i landbrugssektoren. (Christensen, 2014)

2.2 Krav om bopeaelspligt

Siden 1989, da det blev muligt for selskaber at erhverve en landbrugsejendom, har kravet om
opfyldelse af bopeelspligten veeret geeldende i henhold til LBL § 20. for personligt erhvervelse er
dette krav ligeledes geeldende i henhold til LBL §8. Varigheden af bopeelspligten blev fastsat til otte

ar i 2004 og blev senere andret til ti ar i 2010, uanset handelstypen.©

5 LBK nr. 504 af 17.07.1989 (historisk)
7 LBK nr. 769 af 24/08/1994 (historisk)

8 Selskabslovens § 7 - hvor bestemmende indflydelse er lige med det at kunne tage gkonomiske og driftsmaessige
beslutninger, ud fra enten mere end 50% af stemmeragtighederne, gennem vedtaegterne eller anden seerlig aftale.

9 ”Et aktieselskab, et anpartsselskab, et partnerselskab, et ivaerksaetterselskab, et europaeisk selskab (SE), en
erhvervsdrivende fond, en alternativ investeringsfond eller et forsikringsselskab kan erhverve...”. (LBL §20)

10LOV nr. 435 af 09.06.2004 og LBK nr. 616 af 01.06.2010 (historiske)
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Bopeelspligt indebaerer, at en person skal have fast bopezel i landbrugsejendommens
beboelsesbygning. Dette indebaerer at personen skal bo og overnatte i ejendommens stuehus,
medmindre seerlige forhold ggr sig geeldende, og der kan gives dispensation jf. §8 stk. 1 og 4 samt
§20 stk. 1 og 2. Dispensationen kan eksempelvis veere aktuel ved renovering af

beboelsesbygningen eller uddannelsesophold. (Landbrugsstyrelsen, 2022, s. 22-25)

Nar ejendommen ejes at et selskab, opfyldes bopalspligten, nar en fysisk person har fast bopael pa
en af de ejede ejendomme. Dette indebaerer, at et selskab som juridisk person, ikke selv kan
opfylde bopaelspligten. Bopaelspligten er dog upersonlig, hvilket vil sige at det ikke ngdvendigvis
behgver vaere ejeren af selskabet selv, der har fast bopzel pa ejendommen eller en af
ejendommene. Det er ligeledes muligt, at en lejer opfylder bopaelspligten. Nar lejer skal opfylde
bopzlspligten, er det dog et krav, at lejer ligeledes er en fysisk person, at lejer har sin reelle faste
bopzel i beboelsesbygningerne, og at beboelsesbygningerne kun udggre ét lejemal. Et selskab kan
dog ikke lade en lejer opfylde bopalspligten pa flere ejendomme, medmindre der er samme
ejerforhold mellem de to ejendomme, da medejerbegrebet i LBL §2 stk. 4 kun geelder for fysiske

personers ejerskab. (Landbrugsstyrelsen, 2022, s. 22-23)

Ved erhvervelse af landbrugsejendom i fri handel jf. § 12 i personligt regi og § 20 for selskaber, skal
bopalspligten som udgangspunkt veere opfyldt senest seks maneder efter, at der er indgaet en
bindende aftale. Denne frist har veaeret geeldende siden 1994, Ved personlige erhvervelser i
tilfaelde af arv og familiehandler vil der dog veere en forlaenget frist pa to ar, jf. lovens §§ 14 og 15,
hvis overdrageren eller dennes agtefelle har ejet ejendommen i mindst otte ar

(Landbrugsstyrelsen, 2022, s. 23)

2.3 Frasalg/opdeling af landbrugsejendomme

Ifglge LBL er det muligt at opdele og frasalge dele af en landbrugsejendom, bade med og uden
beboelsesbygninger, safremt der udarbejdes en erklaering fra en praktiserende landinspektgr, og
denne deklaration tinglyses jf. LBL §10 stk. 1, 1. pkt. Hvis den fraskilte del med beboelsesbygningen
er over to hektar(ha), vil det fortsat betragtes som en landbrugsejendom med landbrugspligt.

Omvendt vil fraskilte ejendomme pa under to ha ikke lazengere vaere underlagt landbrugspligt jf. LBL

11 LBK nr. 769 af 24.08.1994 (historisk)
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§10 stk. 1, 2. pkt. Ved fraskillelse af en del af landbrugsejendommen med egne
beboelsesbygninger og minimum to ha, vil der nu pasta to selvsteendige landbrugsejendomme jf.

LBL § 30.

| tilfelde af at ejendommen opdeles, sa den fraskilte del er uden bygninger, skal denne
landbrugsejendom have en stgrrelse pa mindst to ha i overensstemmelse med LBL §10, stk. 1, 3.
pkt. Der geelder yderligere krav ifglge LBL §10, stk. 3, herunder at kgberen af jorden allerede ejer
en landbrugsejendom med beboelsesbygninger, at aftalen er indgaet som en aftale om en
bygningslgs ejendom alene, og at betingelserne for at erhverve jorden som en selvstaendig
landbrugsejendom er opfyldt. Endvidere skal der, som nazevnt, tinglyses en deklaration. Ifglge
vejledningen til landbrugsloven er det ogsa en forudsatning, at der eksisterer ens ejerforhold
mellem den allerede ejede landbrugsejendom og den nye landbrugsejendom uden bebyggelse

(Landbrugsstyrelsen, 2022, s. 11).

Deklarationen skal i henhold til LBL §10, stk. 2, specificere, at opfgrelse af bygninger pa
ejendommen kun kan ske med seerlig tilladelse, at ejendommen altid skal ejes sammen med en
anden landbrugsejendom med beboelse, samt at den kun kan frasalges i forbindelse med
sammenlaegning med en anden landbrugsejendom eller som en bygningslgs landbrugsejendom,

safremt kpberen er ejer af en bebygget landbrugsejendom.

2.4 Sammenlaegning og forpagtning af landbrugsejendomme

Nar en landbrugsejendom i form af et jordareal er blevet fraskilt en anden ejendom, er det muligt
at sammenlagge ejendommen/jorden med en anden landbrugsejendom, hvis der udarbejdes en
erklaering fra en praktiserende landinspektegr jf. LBL § 29 stk. 1. Stk. 1 specificerer imidlertid visse
betingelser, herunder at jorden skal befinde sig inden for en afstand af to km i fugleflugtslinje fra
dyrkningsjorder, fem km fra vedvarende graesarealer og ti km fra fradragsarealer. Afstanden males
fra beboelsesbygningerne og fra ejendommens hovedlod, det stgrste jordstykke, ved bygningslgse

ejendomme. Ydermere kraeves det, at bopaelspligten er opfyldt inden for seks maneder.

Forpagtning af en landbrugsejendom kan forekomme bade i sin helhed og delvist. Savel fysiske
personer som selskaber kan forpagte en ejendom i sin helhed, dog maksimalt i periode pa 30 ar ad

gangen jf. LBL §27. Ligeledes er det muligt kun at forpagte eller leje dele af en landbrugsejendom,
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ogsa i hgjest 30 ar ad gangen. Ved delvis forpagtning eller leje, indeholder LBL §28 stk. 1, visse
betingelser for forpagtnings- eller lejeaftalen, herunder kravet om, at det eksempelvis skal dreje sig
om en forpagtningsaftale vedr. jord, som indgar i en sammendrift med en anden

landbrugsejendom (stk. 1 nr. 1), eller en aftale om leje af avisbygninger alene, (stk. 1. nr. 4).
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3. Overvejelser om generationsskiftemodeller

| dette kapitel analyseres, hvilke grundlaeggende overvejelser man bgr ggre sig forud for et

generationsskifte, og hvilke overvejelser man bgr ggre sig i forhold til de selskabsretslige regler.

3.1 Generelle overvejelser forud for generationsskiftet

Inden ivaerkszettelsen af et generationsskifte er der adskillige faktorer, der er ngdvendige at
overvejelse. Hvis Senior i gjeblikket driver virksomheden som en personlig virksomhed, skal der
treeffes beslutninger om, hvorvidt den fremtidige struktur skal vaere et personselskab eller et
kapitalselskab. Der bgr ogsa defineres en gnsket ejerstruktur for fremtiden. Hvordan forventes
virksomhedens udvikling, og hvilken struktur er mest relevant i lyset af disse forventninger?
@konomiske forhold, bade for virksomheden og for Senior (overdrager) samt Sgn og Datter
(erhververe), er ogsa afggrende at vurdere. Der er mange forskellige aspekter, der spiller ind i
forbindelse med et generationsskifte, og som navnt er ikke to generationsskifte ens. Det
essentielle er dog, at man ved generationsskiftet tager udgangspunkt i virksomhedens forhold. Et
vellykket generationsskifte kraever, at overdragelsen ikke kun sker ud fra andre personlige
tungtvejende hensyn, men i hgj grad baserer sig pa, at virksomheden kan fortsaette med at

realisere sit fulde potentiale i forhold til driften.

3.2 Videre drift i personligt eller selskabs regi

Nar senior, som i tilfaeldet med Slaegtsgarden, driver virksomheden personligt, og bgrnene gnsker
at overtage, er der forskellige overvejelser, de bgr ggre sig forud for generationsskiftet. En af disse
overvejelser er, om virksomheden skal fortseette som personligt ejet, for eksempel som et

interessentskab (1/S), eller om der skal etableres et kapitalselskab.

Der eksisterer to typer at I/Ser, et almindeligt interessentskab (herefter blot 1/S) hvor
interessenterne er fysiske personer, og et kapitalinteressentskab (kapital-I/S), hvor alle

interessenterne er selskaber.
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Et 1/S indebaerer vaesentligt faerre formalia krav og langt mindre retslig regulering end ved et
kapitalselskab. Udover nogle fa bestemmerser i loven om erhvervsdrivende virksomheder (LEV)!?
er der ingen yderligere lovregulering. Modsat selskabsformerne er der ingen formelle krav til
stiftelsen af et 1/S. | langt de fleste tilfelde stiftes |/S’er dog pa grundlag af en
interessentskabskontrakt (IS-kontrakt), der sikrer, at interessenterne far taget stilling til blandt
andet generationsskiftets tidshorisont, ledelsesansvar, kapitalindskud, behandling af tvists samt

udtreedelse. (Olsen, 2017, s. 25).

Grundet den historiske tradition for at drive landbrug i et I/S, er der med baggrund i almindelige
selskabsretslige og obligationsretslige principper samt domspraksis opstillet et deklaratorisk
regelsaet for I/S’er, som er udgangspunktet hvis ikke andet er aftalt i I/S-kontrakt. Ifglge disse
deklaratoriske regler ligger eksempelvis ledelses- og dispositionsretten i 1/S’et hos de enkelte
interessenter og interessentmgdet. Interessentmg@dets ledelsesmaessige funktion svare ifglge de
deklaratoriske regler til bade generalforsamlingens, bestyrelsens og til dels direktionen i et
kapitalselskab og alle interessenter har som deklaratorisk udgangspunkt ret og pligt til at deltage.
Derudover skal alle beslutning som udgangspunkt tages i enighed, og de enkelte interessenter kan
nedlaegge veto, hvilket giver minoritetsinteressenterne en bedre beskyttelsen end i
kapitalselskaber. Disse deklaratoriske regler kan dog fraviges ved aftale i I/S-kontrakten, saledes at
beslutninger pa interessentmgdes skal treeffes ved flertalsafggrelse i stedet. (Fode, Munck, &

Sgrensen, 2022, s. 92, 96-98)

Det er muligt i 1/S-kontrakten at tilpasse ledelsesforholdene, sa visse interessenter kan have
bestemte ansvarsomrader og dertilhgrende dispositionsret, der gar ud over de individualbefgjelser
i de deklaratoriske regelszet. De deklaratoriske individualbefgjelser indeholder blandt andet, at alle
interessenter kan foretage seedvanlige dispositioner vedrgrende |/S’ets daglige drift samt
lovpabudte dispositioner. Interessenterne har legitimation til pa I/S’ets vegne at indgar bindende
aftale, sa leenge de aftalte disposition ikke tydeligt kan anses som unaturlige eller unormale for en

virksomhed af |/S’ets karakter eller stgrrelse. (Fode, Munck, & Sgrensen, 2022, s. 96-100)

For kapital-1/S’er er reguleringen mere omfattende, da de er underlagt flere regelsat. I/S’ et som

hovedselskab reguleres ud fra ovenstaende regler for 1/S’er, mens interessenterne ogsa kaldet

12 BK nr. 249 af 01/02/2021
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deltagerselskaberne reguleres af selskabsloven (SL)!3. Kapital-I/S’er reguleres som helhed ogsa af
Arsregnskabsloven (ARL)!, og er forpligtet til at udarbejde en &rsrapport jf. ARL §3 stk. 1 nr. 2,
hvilket almindelige 1/S’er ikke er. Kapital-I/S’er ogsa reguleret af LEV og skal, udover at blive
registret i CVR- registreret lige som almindelige I/S’er, iflg. LEV §2 stk. 3 ogsa registreres i
Erhvrevsstyrelsens saerlige it-system, og er derudover ogsa reguleret af eksempelvis LEV § 10 med
krav om at anmelde registreringspligtige oplysninger efter LEV. (Fode, Munck, & Sgrensen, 2022, s.

348)

| et I/S heaefter interessenterne bade personligt, solidarisk og ubegraenset/principalt for 1/S’ets
forpligtelser. Dette indebaerer at en kreditor i I/S'et i princippet kan henvende sig direkte til en af
interessenterne og kraeve deres tilgodehavende indfriet uden forudgaende forsgg pa at opna

betaling fra I/S'et. (Olsen, 2017, s. 24)

Derudover er et I/S ikke er selvstaendigt skattesubjekt men derimod transparent, hvilket betyder, at
interessenterne beskattes individuelt og personligt af deres del af resultatet, eksempelvis ved brug
virksomhedskatteordningen eller kapitalafkastsordningen. (Olsen, 2017, s. 24) Den skattemaessige
transparens medfgrer, at hver interessent kan afskrive skattemaessigt pa deres ejerandel af hvert
aktiv i I/S’et (Fode, Munck, & Sgrensen, 2022, s. 89) Fordelen ved den skattemaessige transparens
er desuden, at eventuelle underskud kan fratreekkes den skattepligtige indkomst og overfgres til
modregning i en aegtefaelles skattepligtige indkomst i henhold til Personskattelovens'® § 13. |
modsatning hertil har deltagerselskaberne i et kapital-I/S ogsa mulighed for at vaelge deres egen
skattemaessige afskrivningsprocent, men de har ikke samme mulighed for at fremfgre underskud til
den personlige skattepligtige indkomst som i et almindeligt 1/S (Fode, Munck, & Sgrensen, 2022, s.
385).

Landbrug kan som tidligere naevnt ogsa drives i selskabsform jf. LBL § 20, gennem forskellige
former for kapitalselskaber mv.'®. Som fremhaevet i kapitel 1.2 fokuserer dette speciale pa

anpartsselskaber (ApS) og aktieselskab (A/S). Overordnet set er kravene til ApS ‘er og A/S’er ens,

131BK nr. 1168 af01/09/2023
141BK nr. 1441 af 14/11/2022
15 LBK nr. 1284 af 14/06/2021

16 Se beskrivelse af reglerne i landbrugsloven i kapitel 2. Det branche specifikke retsgrundlag - Landbrugsloven.

Side 15 af 71



Generationsskifte i Dansk Landbrug Johanne Friis Visby
Januar 2024

dog med visse undtagelser. En af forskellene er selskabskapitalen, hvor der ved ApS er et
minimumskrav pa 40.000 kr., mens det for A/S’er er 400.000 kr. jf. SL§4. Derudover er der forskel
pa kravene til ledelsesstrukturen. For A/S’er det muligt at have enten en bestyrelse og en direktion
eller et tilsynsrad og en direktion jf. SEL § 111. Desuden ma flertallet af bestyrelsen ikke vaere en
del af direktionen, og direktgren ma ikke vaere bestyrelses for- eller naestformand samt medlem af
tilsynsradet. Derudover skal bestyrelsen eller tilsynsradet iflg. SEL §111 stk. 2 mindst besta af tre
medlemmer. | et ApS derimod er det muligt udelukkende at have en direktion jf. SEL §111 nr. 2,
uden krav til antallet. Dog galder der en undtagelse iflg. stk. 3, hvorefter der skal veere en
bestyrelsen eller et tilsynsrad, hvis der er medarbejderrepraesentation efter SEL §140. En tredje
forskel vedrgrer fusions- og spaltningsproceduren, hvor der er visse lempelser for kravene til

dokumenterne og erklaeringerne. (Forskellen pa et ApS og et A/S, u.d.)

Nar man veaelger at drive sit landbrug i selskabsform, bgr der foretages overvejelser i forhold til
valget mellem et ApS eller et A/S. For det fgrste har et A/S en steerkere kreditvurdering og
kreditsikkerhed, pa grund af den hgjere selskabskapital, over for kreditorer og
samarbejdspartnere. Derudover kan der ggres overvejelser om behovet for strategisk ledelse,
herunder om virksomheden bedst rustes med bade bestyrelse og direktion eller kun en direktion. |
praksis drives landbrugsdriftsselskaber typisk som A/S, iseer nar der er tale om stgrre landbrug,

mens holdingselskaber ofte drives som ApS.

At drive landbruget i selskabsform har den fordel at aktionaererne, modsat ved et I/S, som
udgangspunkt kun haefter begreenset for selskabets forpligtelser, svarende til deres indskudte
kapital. Dog modsvares den begraenset haeftelse af omfattende juridisk regulering i form af SELs
regler. Iseer for sma og mellemstore virksomheder kan der dog opsta situationer, hvor den
begraenset haeftelse ikke realiseres fuldt ud, da staerke kreditorer som f.eks. banken og
realkreditinstituttet ofte kreever, at selskabsdeltagerne personligt kautionerer for selskabets
forpligtelser. Dette kan veere en ulempe, og den begreensede hzftelse gelder derfor kun over for
svage kreditorer, sasom mindre leverandgrer og ved momsgeld til offentlige. | sddanne tilfeelde
bgér man overveje, om det at drive landbrug i selskabsform alligevel er det mest optimale.

(Pedersen K., 2017, s. 142-143).
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En fordel ved at drive sit Landbrug i selskabsform er dog ogsa, at aktier/anparter er lettere
omsattelige sammenlignet med en hel virksomhed, der drives som personlig ejet virksomhed eller
I/S. Hvis den overtagende landmand overvejer ikke at skulle drive virksomheden alene pa sigt, er
det lettere at saelge aktier/anparter end substans. Dette kan vaere relevant i forhold til et fremtidigt
sameje med en anden landmand, eller hvis man i forbindelse med en udvidelse gnsker at tiltreekke
en ekstern investor til ejerkredsen. For en ekstern investor er det langt mere attraktivt at investere
i aktier/anparter i et selskab end at indga i et I/S, primaert pa grund af den begraenset haeftelse og
lettere omsaettelighed af aktier/anparter, isaer hvis investoren har et gnske om at traede ud af

selskabet igen pa kortere sigt. (Seges Innovation, 2019).

Et andet motiv for at drive landbrug i selskabsform kan ogsa veere risikobegraensning og -
spredning, iseer nar det drejer sig om stgrre bedrifter med forskellige forretningsomrader og
risikoprofiler. (Serup, 2019, s. 443). Risikospredning gennem flere selskaber kan sikre, at en krise pa
et forretningsomrade ikke far hele bedriften til at ga konkurs, tvinger virksomheden til at
nedskalere, eller begraense de andre forretningsomrader likviditetsmaessigt. Ejes de forskellige
forretningsomrader/selskaber i samme koncern via en holdingstruktur vil de fortsat kunne drage
fordel af at udnytte hinandens skattemaessige underskud, nar de er sambeskattet. En
koncernstruktur med flere driftsselskaber kan derfor effektivt fungere som risikospredning og -
begraensning. Dog bliver de enkelte selskaber ogsa mere sarbare, da en krise inden for selskabets
branche, hvad enten det er darlige priser pa afgrgder, lave maelkepriser eller svinenoteringer, i sa
fald vil ramme selskabet hardt. | sddan et tilfeelde vil der ikke veere andre produktionsgrene med en
positiv udvikling/resultat som vil kunne opveje den negative udvikling. Inden for landbrug, hvor der
er mange konjunkturudsving, kan en for stor spredning af aktiviteter derfor vaere risikabelt, da det

kan vaere mere udfordrende at handtere konjunkturudsvingene.

3.3 Holdingstruktur

Nar et landbrug, og virksomheder generelt, drives i selskabsform, etableres der i langt de fleste
tilfelde en holdingstruktur. Ved en holdingstruktur forstdas en konstellation af flere selskaber,
hvoraf holdingselskabet ligger @verst og ejer anparter/aktier i et eller flere driftsselskaber.

Holdingstrukturen opstar oftest via en skattefri aktieombytning eller skattefri tilfgrsel af aktiver, sa
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ledes at aktionaren/ejeren ejer anparterne/aktierne i et holdingselskab som sa ejer

anparterne/aktierne i driftsselskabet. (Olsen, 2017, s. 185-186).

Oprettelse af Holdingstruktur ~ Oprettelse af Holdingstruktur

ved aktieombytning ved tilfgrsel af aktiver
Aktionzer
Senior Senior
| 100 % | 100%
Seniﬂgrslding
| 100 % | 100 %

Nyt Driftsselskab

Driftsselskab A/S AfS

Figur 2 - lllustration af opbygning af holdingstruktur - egen tilvirkning

Ved at gennemfgre en skattefri aktieombytning eller tilfgrsel af aktiver uden tilladelse opstar der et
holdingkrav pa 3 ar. Det vil sige at det erhvervende selskab ikke ma szelge aktier/anparter i det
erhvervede selskab de kommende 3 ar efter ombytning eller tilfgrslen jf.
aktieavancebeskatningsloven (ABL)' §36 stk. 6, 3. pkt. og fusionsskatteloven (FUSL)® §15c stk. 1,
5. pkt. Dog med den undtagelse, hvor det sker som led i en ny skattefri omstrukturering, hvor
selskabet ikke vedlaegges med andet end aktier/anparter jf. ABL §36 stk. 6. 4. pkt. og FUSEL §15c
stk. 1, 6. pkt.

Holdingkonstruktion g@r det muligt at slanke balancen i driftsselskabet ved skattefrie udlodninger
af overskydende likviditet til holdingselskabet, forudsat at holdingselskabet ejer mindst 10% af
aktierne/anparterne i driftsselskabet jf. Selskabsskatteloven (SSL)° §13 nr. 2. Dette reducerer
finansieringsbehovet for den naeste generation, og samtidig fungerer det som en sikring mod tab af
overskydende likviditet ved eventuelle stgrre underskud eller konkurs. Likviderne kan
geninvesteres i holdingselskabet og dermed medvirke til risikospredning. Fgrst nar det traekkes ud

til ejerne bliver det beskattet som udbytte.

7 LBK nr. 172 af 29.01.2021
18 LBK nr. 743 af 23.04.2021
19 LBK nr. 1241 af 22.08.2022
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Hverken tilfgrsel af aktiver eller aktieombytning er selvsteendigt defineret i SEL, hvorfor det

behandles som stiftelse af et selskab i overensstemmelse med bestemmelserne lovens kapitel 3.

3.4 Overdragelsesmetoder

Generationsskiftet kan forekomme bade i personligt regi og i selskabsregi, hvor finansieringsbyrden
enten hviler pa den yngre generation personligt, i casen Datter og Sgn, eller pa et af dem etableret
holdingselskab. Finansieringen kan ske gennem udstedelse af gaeldsbreve til den afgaende Seniors
holdingselskab, galdsbreve til driftsselskabet eller via ekstern finansiering. En fordel ved at
finansiere gennem et holdingselskab er, at afdrag og renter kan betales ved hjzlp af udbytte, der
traekkes op i holdingselskabet og er skattefrit. Derudover kan finansieringsomkostningerne, hvis
selskaberne er sambeskattet, fratreekkes driftsselskabets skattepligtige indkomst. (Serup, 2019, s.

661-662)

Ejerskiftet i et generationsskifte kan ske pa forskellige mader. Overordnet set er der fire
overdragelsesmetoder: Overdragelse af aktier/anparter, overdragelse af virksomhed/substans,
fusion og spaltning. Efter fgrste del af overdragelsen, hvor den unge generation bliver en del af
ejerkredsen, er der, i henhold til selskabsretslige regler, forskellige muligheder for at kpbe Senior
ud med finansiering fra driftsselskabet. En af disse muligheder er at foretage en kapitalnedsattelse
i driftsselskabet, hvor den udtreedende ejer, Senior, kgbes ud, hvilket resultere i opnaelse at den

gnskede ejerstruktur. Dette vil blive analyseret naermere i kapitel 5.3.
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4. Mulige scenarier for generationsskiftet af Slaegtsgarden

| de fglgende afsnit vil tre scenarier for, hvordan det er muligt at strukturere generationsskiftet hos
Slaegtsgarden, blive analyseret. Scenarierne vil omfatte en analyse af bade 1I/S konstruktionen og
selskabskonstruktioner, da begge former er relevante i cases situation og anvendes inden for

generationsskifte i dansk landbrug.

| forste scenarie tages der udgangspunkt i et almindeligt I/S, baseret pa fordelene ved at minimere

reguleringen og opna skattemaessige fordele.

| andet og tredje scenarie tages der udgangspunkt i kapitalselskaber, men med forskellige

selskabskonstruktioner.

4.1 Fgrste scenarie for generationsskiftet

Fgrste mulige scenarie for Senior og b@grnene er at forsaette driften af Slaegtsgarden i et I/S. Det vil
som udgangspunkt vaere muligt at ude holde den mindre naboejendom, saledes at Senior fortsat
ejer denne selv. At drive Sleegtsgarden fremadrettet i et 1/S gor det muligt at foretage et glidende
generationsskifte. Hvorledes generationsskiftet startes, i forhold til hvor store andele der
overdraget fra start, afhaenger af den enkelte familie/virksomheds situation. Ud fra et
ejerskabsmaessigt perspektiv anbefales det dog i praksis at overdrage mindst 20-25% af
virksomheden, nar generationsskiftet igangsaettes. Dette anbefales ud fra praemissen om, at jo
stgrre andel den unge generations far fra start, jo stgrre andel af et eventuelt overskud far de, og
dermed far de ogsa bedre egenkapital til at kunne erhverve de naeste andele i generationsskiftet.
Det forudszettes, at de tre interessenter i Slaegtsgarden, Senior, Sgn og Datter, ved
generationsskiftets igangszettelse overdrager og erhverve, sa de unge hver ejer 30% af
virksomheden. Fordelen ved at foretage generationsskiftet i et I/S er, at Sleegtsgarden som naevnt
oven for vil veere underlagt feerre formalia krav og mindre retslig regulering end ved at oprette et
kapitalselskab, hvilket i vid udstraekning giver interessenterne en langt stgrre aftale- og

kontraktfrihed.

4.1.1 Trin 1: Opstarte af generationsskifte
Da |/S'er ikke er underlagt egentlig retslig regulering, eksisterer der ingen formel

stiftelsesprocedure. Stiftelsen af et 1/S sker ganske simpelt ved, at interessenterne indgar en aftale
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om at drive virksomhed sammen. Aftalen kan antage forskellige former, sasom en skriftlig 1/S-
kontrakt, en mundtlig aftale eller en stiltiende aftale, hvor interessenternes adfeerd, bade internt
og eksternt, antyder, at de i feellesskab driver en virksomhed. Det eneste formelle krav til stiftelsen
er, at I/S’et registreres i CVR-registreret. (Fode, Munck, & Sgrensen, 2022, s. 93) | praksis vil der dog
i langt de fleste tilfeelde blive udarbejdet en skriftlig kontrakt, sa parterne far taget stilling til de
vigtigste aspekter sasom tidshorisonten for generationsskiftet, hvem har ledelsesansvaret, hvilke
kapitalindskud sker der, hvordan vil man behandle eventuelle tvists samt hvilke muligheder er der

for udtraedelse fgr tid ved uenigheder eller pa sigt i tak med generationsskiftets tidshorisont.

Der er ved I/S’er intet krav til selskabskapital ved stiftelsen, men interessenterne foretager et
indskud i form af et kapitalindskud. | praksis sker der i forbindelse med stiftelsen af I/S’et, i et
generationsskifte, en overdragelse af ideelle andel af virksomheden, for at ejerskabet pabegyndes
overdraget til den yngre generation. Det vil betyde, at Sgn og Datter hver overtager en ideel andel

pa 30% af ejendommen, besaetningen, beholdningen og andre Igsgre mv.

Hver interessent, Senior, Datter og Sgn indskyder sa hver deres ideelle andele i Slaegtsgarden 1/S,
saledes at virksomheden drives som én driftsenhed gennem den juridiske enhed, 1/S’et. Nar
Slaegtsgardens ejendomme og andre behaftede aktiver overdrages som ideelle andele, sker der et
debitorskifte, idet der tilfgjes to nye tiltreedende debitorer, og sk@det samt lan skal tinglyses pa ny
som udgangspunkt. Debitorskiftet kraever kreditorsamtykke som naermere beskrevet senere i
kapitel 5.1.4. Ved debitorskiftet opstar der en potentiel risiko for, at nogle kreditorer kreever

indfrielse, hvilket kan have store gkonomiske konsekvenser for virksomheden.

I/S-kontrakten skal desuden indeholde en fordeling af ejerandelene som brgkangivelse samt en
over/underskudsfordeling. Hvis kontrakten ikke indeholder en specifik fordeling, som den
beskrevet oven for pa henholdsvis 30% til Sen, 30% til Datter og 60% til Senior, antages det, at
andelene er ligeligt fordelt, ud fra det deklaratoriske regelsaet. For at blive stilles bedst muligt ud
fra deres gnsker, anbefales det at Senior, Datter og Sgn sgger hjeelp til at udforme I/S-kontrakten

hos deres radgiver, revisor eller advokat.

I/S konstruktionen kan illustreres saledes, hvor procentsatserne afspejler de ideelle ejerandel af

slaegtsgarden og den stgrre naboejendom, som ogsa er en del af Slaegtsgarden 1/S.
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Figur 3 - illustration af I/S konstruktionen - egen tilvirkning.

4.1.2 Trin 2: gennemfgrelsen af generationsskiftet.

Nar Datter og S@n bliver ejere af ideelle andele af sleegtsgarden, abner der sig mulighed for at
anvende deres egne skattemaessige afskrivningsprocenter og fradrage et eventuelt underskud i
deres egen og en eventuel aegtefelles skattepligtige indkomst. Dette udggr en fordel ved at

viderefgre driften i personligt ejerskab.

| takt med den af familien valgte tidshorisont og antallet af overdragelser i I/S-kontrakten kan
Datter og Sgn med tiden erhverve flere ideelle andele af virksomheden. Dette skaber grundlag for,
at Senior pa laengere sigt ikke laengere vil vaere ejer af Slaegtsgarden, saledes at det alene er Sgn og
Datter der er interessenter i I/S’et. Da andelene overdrages i personligt regi, abnes mulighed for at

benytte skattemaessig succession.
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4.2 Andet scenarie for generationsskiftet
Andet scenarie for, hvorledes generationsskiftet kan struktureres, har primeert til formal at
etablere en selskabsstruktur, der muligggr at bgrnene kan gennemfgre generationsskiftet i en

konstruktion med ét driftsselskab.

Udgangspunktet er, at Senior driver Slaegtsgarden som en personligt ejet virksomhed, men har et
gnske om omdannet til et selskab, for at kunne omstrukturere virksomheden saledes at han selv
efter generationsskiftet kan beholde den ene aktivitet/produktionsgren med den mindre ejendom,

og at bgrnene i faellesskab overtager de resterende aktiviteter i ét driftsselskab.

4.2.1 Trin 1: Omdannelse og stiftelse

Fgrst skal Senior omdannes sin personlig ejet virksomhed til et selskab ved apportindskud i
overensstemmelse med reglerne i selskabslovens kapitel tre. Dette realiseres ved at indskyde den
samlede aktivitet i Slaegtsgarden som selskabskapital via apportindskud i et nystiftet A/S,
Slaegtsgarden A/S. Et argument for at vaelge et A/S frem for et ApS som driftsselskab er blandt
andet, at fordelene ved A/S omkring kreditvaerdigheden med hensyn til kreditorernes og
samarbejdspartnernes kreditsikkerhed og risikospredningen i forhold til driftens kompleksitets i
form af forskellige produktionsgrene, opvejer de mere omfattende formelle selskabsretslige krav
ved de forskellige omstruktureringer og overdragelser. Da Senior fortsat gnsker at deltage i det
strategiske arbejde med bedriftens videreudvikling, er det ikke ngdvendigvis en ulempe, at der
stilles stgrre krav til de centrale ledelsesorganer ved et A/S, da han pa denne made kan deltage i
det strategiske arbejde via en bestyrelsespost, nar ejerskabet er overgaet til den yngre generation.
| perioden fra omdannelsen til selskab og indtil bgrnene pabegynder overtagelsen af ejerskabet,
kan de fa indsigt i driften samt Seniors strategiske og faglige udvikling af Slaegtsgarden via en post i
bestyrelsen og/eller direktionen, og dermed drage nytte af krav til centrale ledelsesorganer ved

A/S'er.

| forbindelse med omdannelse fra personligt ejet virksomhed til et kapitalselskab er der visse
formelle krav ved stiftelsen af A/S’et. Det indebaerer udarbejdelse af flere dokumenter, herunder
stiftelsesdokument og vedtesegter, samt udarbejdelse af en vurderingsberetning af

apportindskuddet. Som en del af denne proces vil der opstd omkostninger til radgivning fra en
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advokat og/eller en godkendt revisor. En yderligere analyse af de formelle selskabsretslige krav ved

stiftelse findes i kapitel 5.1.

Omdannelsen kan illustreres pa fglgende made:

Senior Senior
\ Aktionasr

Omdannelse l

af virksomhed
Slaegtsgirden AfS

Figur 4 - illustration af omdannelse af virksomhed fra privat drevet virksomhed til selskab - egen tilvirkning

Ved at indskyde virksomheden i Slaegtsgarden A/S sker der et debitorskifte. Et sadant debitorskifte
kraever kreditorsamtykke, som neermere beskrives senere i kapital 5.1.4. Dette indebzerer en

potentiel risiko for manglende samtykke og dermed indfrielse og personligt haeftelse.

4.2.2 Trin 2: Etablerings af holdingstruktur

Efterfelgende bgr Senior gennemfgre en majoritetsoverdragelse ved at foretage en skattefri
aktieombytning til et nystiftet ApS. Ombytning af aktier er hverken selvstaendigt behandler eller
defineret i selskabsloven, hvorfor det selskabsretsligt behandles som stiftelse af et nyt selskab ved

apportindskud, ud fra reglerne i selskabslovens kapitel tre, som analyseres naermere i kapitel 5.1.2.

Det anbefales at stifte et ApS som holdingselskab, da selskabets aktiviteter ikke er seerligt
komplekse, og primaert har til formal at eje aktier i driftsselskabet. Da der som udgangspunkt ikke
er nogen driftskreditorer, er den samme kreditveerdighed ikke pakraevet for et holdingselskab,
hvilket ogsa taler for et ApS. Derudover vil kravene til ledelsesstrukturen ved et A/S udggre en

ulempe for et holdingselskab pa grund af dets begraensede og passive aktivitet.

Dette trin vil etablere en holdingstruktur, hvorved Senior opnar det fulde ejerskab af Slaegtsgarden
Holding ApS, som ejer 100% af aktierne i Sleegtsgarden A/S. Det forudsaettes, at denne struktur er

realiserbar i henhold til bestemmelserne i ABL §36.
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Etableringen af holdingstrukturen kan illustreres som fglgende:

| == l
Senior Senior

Aktionzr Aktionaer

£ ‘ =
Trin 2: l

Ombytning
st Arden AfS af aktier Slaegtsgarden
eI A — Holding ApS

|

Figur 5 - illustration af etablering af holdingstruktur - egen tilvirkning

En af fordelene ved at anvende en af holdingstrukturen er, at holdingselskabet skattefrit kan szelge
aktierne i driftsselskabet jf. ABL §8. Derudover kan holdingselskabet skattefrit modtage udbytte fra
driftsselskabet jf. SSL 8§13 nr. 2. Dette muligggr en slankning af balancen og reducerer
forretningsrisikoen ved at overfgre likvider til holdingselskabet i form af udbytte. En slankere
balance har den fordel, at finansieringsbehovet for den naeste generations mindskes, hvilket ofte
ellers er en at de stgrste udfordringer ved et generationsskifte. Forretningsrisikoen mindskes, da
flere ars overskud ikke gar tabt i en darlige gkonomiske perioder med underskud, men i stedet
forbliver som likvider oppe i holdingselskabet. Disse likvider kan enten kan enten traekkes ud til
aktionaeren, Senior, som udbytte eller anvendes til reinvestere. (Fode, Munck, & Sgrensen, 2022, s.

722)

4.2.3 Trin 3: Omstrukturering

Senior mulighed for at omstrukturere Slaegtsgarden for at opna den gnskede struktur ved at
gennemfgre en grenspaltning af Sleegtsgarden A/S. Aktiver og passiver, der sammen spaltes fra
som en gren, skal udggre en forretningsmaessig og gkonomisk selvstaendig enhed. Grenkravet
opfyldes ved at adskille de forskellige ejendomme samt tilhgrende lan og lignende, enten ved
laneomlaegning eller allerede eksisterende separate lan. Ved opdeling af ejendommene i forskellige
selskaber kan der opsta problemer i forhold til sampantsatning. Der vil dog ikke bliver gjort
yderligere overvejelser eller forbehold herom i dette speciale. Spaltningen indebaerer en risiko, da
det kan veere udfordrende at adskille driftsaktiverne, sa de opdelte ejendomme fungerer som en

selvstaendig virksomhed eller gren.
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Scenariet indebaerer en spaltning af Sleegtsgarden A/S, hvor landbrugsejendommene med
dyrehold og kartoffelavl spaltes fra i et nyt selskab, Sleegtsgarden drift A/S, mens den mindre
naboejendom, der udelukkende udlejes og bortforpagtes, forbliver i det indskydende selskab,
Slaegtsgarden A/S. Ved at udfgre spaltningen som beskrevet opfylder Slaegtsgarden kravene i LBL,
hvilket analyseres naermere i kapitlet 5.2.1.1. Fremadrettet vil Senior gennem ejerskabet af

Slaegtsgarden Holding ApS eje Slaegtsgarden A/S og Slaegtsgarden drift A/S.

Trin tre kan illustreres som fglgende:

T ‘L_'_
“ﬁ* W wg;
/r [.-". T
¥ ] >> ] L) e
3+ ]l: & =
W h
=l | ==
Senior Senior
Aktionar Aktlonaer
Slaegtsgarden Senior
Holding ApS Holding ApS

Trin 3:

Grenspaltning
5l arden Slasgtsgarden
Sle arden AfS
gisgirden Af drift Afs

Figur 6 - illustration af grenspaltning - egen tilvirkning

For spaltningsproceduren er der i SEL fastsat en raekke formelle regler med krav om udarbejdelse
dokumenter, beretninger og erklaeringer, og forskellige frister og bestemmelser for vedtagelse og
registrering. Lovgivningen indeholder dog ogsa indbygget lempelser, hvor kapitalejerne, ved
enighed herom, kan undga at udarbejde visse dokumenter. Da der er tale om et A/S, medfgrer
dette principielt udarbejdelse af flere dokumenter sammenlignet med et ApS, hvilket gger den
administrative byrde ved spaltningen. For udarbejdelsen af dokumenterne og radgivning herom,
palgber der omkostninger til en advokat og/eller godkendt revisor. For en naermere analyse af
hvilke dokumenter mv. der kreeves ved spaltningen af Slaegtsgarden A/S henvises der til kapital

5.2.3.

Ved spaltningen af Slaegtsgarden A/S opstar der et debitorskifte. Dog eksisterer der i lovgivningen

en lovhjemmel til debitorskifte ved spaltninger, hvilket betyder, at der foreligger
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universalsuccession. Dette medfgrer generelt ikke den samme risiko ved debitorskiftet som det var
tilfaeldes i trin et. Se naermere analyse af dette i kapital 5.2.4. Ved spaltningen kan der dog opsta en
solidarisk heaeftelse, jf. SEL §254 stk. 2, hvis kreditorerne ikke bliver fyldestgjort, hvilket udggre en

betydelig potentiel risiko, og indskraenker potentielt den begraenset hxftelse.

For det fgrste muligggr den foresldede spaltningsmodel, at den aktive drift og de aktiviteter, som
bgrnene gnsker ar overtage, adskilles fra den produktionsgren, som Senior gnsker at beholde
100% ejerskab af efter generationsskiftet. Konstellationen med begge produktionsgrene i ét
driftsselskab, kartoffelavlen og dyreholdet, resultere i en mindre risikospredning, men mindsker
samtidig virksomhedens sarbarhed over for konjunktursvingninger i de enkelte grene, hvilket
styrker argumentationen for modellen og dette scenarie for generationsskiftets anvendelighed. En
potentiel ulempe i forbindelse dette scenarie er i midlertidigt, at b@rnene har forskellige faglige
interesser. Ikke desto mindre kan de, hvis de evner at samarbejde om driften i ét driftsselskab,

udnytte en synergieffekt mellem produktionsgrene.

4.2.4 Trin 4: Overdragelse af ejerskab

| naeste trin af generationsskiftet skal ejerskiftet initieres. Under forudsaetningen om, at bade
aktieombytningen og spaltningen er blevet gennemfgrt skattefrit, er der en tidsmaessig
begraensning. Bade ved den skattefrie aktieombytning i trin to og den skattefri spaltning i trin tre

geelder et holdingkrav pa tre ar, som fremgar af ABL §36 stk. 6, 3. pkt. og FUSL §15c stk. 1, 5. pkt.

Dog tillader undtagelsen i ABL §36 stk. 6, 4. pkt. en anden skattefri omstrukturering inden for de
tre ar efter den skattefrie aktieombytning, sa leenge dette kun sker ved vederlag af aktier/anparter.

Dette opfyldes i henhold til fremgangsmaden for spaltningen, som er forklaret i trin tre.

Nar holdingkravet er ophgrt, har familien mulighed for at pabegynde ejerskiftet. Det foreslas, at
overdragelsen sker ved overdragelse af aktier mellem selskaber. Det betyder, at Sgn og Datter
forud for generationsskiftet skal have stiftet hvert deres selskab, Datter Holding ApS og Sen
Holding ApS, efter reglerne i SEL kapitel tre, som kan bruges til at eje aktier i Slaegtsgarden drift
A/S, det vil sige et holdingselskab. Holdingselskaberne bgr veere ApS’er ud fra samme
argumentation som i trin to ved Seniors stiftelse af et holdingselskab. Analysen af kravene til

stiftelsen af holdingselskaberne fremgar af kapitel 5.1.
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Datter Holding ApS og S@n Holding ApS skal erhverve minimum 20-25 % af kapitalen i Slaegtsgarden
drift A/S. Den anbefalede andel pa 20-25% er ud fra et ejerskabsmaessigt perspektiv om at give det
bedste forudszetninger for den videre overdragelse. Skattemaessigt er udgangspunktet kun 10% for
at opna de skatteretslige fordele, med ud fra afgransningen vil der ikke blive analyseret naeermere
pa dette. Overdragelsen af kapitalandelen kan finansieres ved kontant betaling af den indskudte
kapital, og ellers ved at bgrnenes holdingselskaber optager ekstern geeld i form af bankgzeld eller
via gaeldsbreve fra Sleegtsgarden Holding ApS eller gaeldsbrev til driftsselskabet ud fra reglerne SEL
kapitel 13, der vil dog grundet specialets omfang ikke blive analyseret naermere pa dette. Lanene,
bade banklan og geeldsbreve fra Slaegtsgarden Holding ApS, afdrages via fremtidige udbytter fra
Slaegtsgarden drift A/S.

Hvis familien ikke gnske eller har mulighed for at vente pa holdingkravets udlgb, kan det ogsa vaere
muligt at gennemfgre en kapitalforhgjelse i henhold til SEL kapitel 10, dette vil dog ikke bliver

nermere analyseret.

Stgrrelsen af den overdraget del ved generationsskiftets start afhaenger i hvert generationsskifte af
de faktiske forhold, herunder den overtagende generations finansielle styrke, virksomheden veerdi
og den valgte tidshorisont. Nedenfor illustreres, hvordan det vil se ud, hvis Senior gennem

Sleegtsgarden Holding ApS overdrager 25% til hvert af bgrnene i Sleegtsgarden drift A/S.
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Il ] | 1
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Senior Senior Datter
Aktionzer Akhonaer Akt|onaer Ak‘tlonaer
Slaegtsgarden Sleegtsgarden Datter S@n
Holding ApS Overdragelse Holding ApS Holding ApS Holding ApS
af aktier
100% I 5 25% 2

=agtsgarden Sleagtsgarden Sleegtsgarden Sleegtsgarden
Afs drift A/S Afs drift A/S

Figur 7 - illustration af det igangsatte ejerskifte, egen tilvirkning
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4.2.5 Trin 5: Fuldt ejerskifte

Det komplette ejerskifte kan effektueres ved at bgrnenes holdingselskaber over den fastsatte
tidshorisont erhverver de resterende aktier i Slaegtsgarden drift A/S fra Slaegtsgarden Holding ApS.
Dette forudseetter, at bgrnenes holdingselskaber enten disponere over midler til at finansiere det
selv, eller gennem ekstern finansiering i form af bankgaeld eller udstedelse af geeldsbrev fra

Slaegtsgarden Holding ApS, som ogsa er naevnt tidligere.

Derudover er det muligt, og meget brugt i praksis, at fortage kapitalnedsaettelse efter reglerne i SEL
kapitel 11. Denne metode muligggre, at driftsselskabet finansierer Seniors udtraedelse.
Kapitalnedsaettelsen gennemlgber to faser: f@rst skal den gverste ledelse i Sleegtsgarden drift A/S
vurdere om selskabets kapitalforhold er tilstraekkeligt robuste, og om det er forsvarligt at foretage
udbetalingen af Senior. Kapitalnedsattelsen kraever typisk opbakning fra hovedkreditorerne, da
der som udgangspunkt skal ske opfordring til kreditorerne om at melde deres krav, hvilket udggre
en risiko. Dernaest skal den selskabsretslige procedure for kapitalnedsattelsen planleegges og
gennemfgres. En mere detaljeret analyse af de selskabsretslige krav til kapitalnedsaettelsen

praesenteres i kapitel 5.3.

Nar det endelige ejerskifte er realiseret, er generationsskiftet gennemfgrt, og familien har opnaet

den gnskede selskabs- og ejerstruktur, der er illustreret nedenfor:
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Figur 8 - illustration af fuldendt ejerskifte i Sleegtsgdrden drift A/S ved kapitalnedszettelse - egen tilvirkning.

Sgn og Datter kan nu i feellesskab drive Sleegtsgarden drift A/S, mens Senior fortsat kan bidrage til

den strategiske og faglige udvikling via en bestyrelsespost eller tilsvarende rolle. Son tidligere
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beskrevet i kapitel 1.2.1, dyrker Sgn allerede kartofler pa kontrakt. For at undga drift af to separate
bedrifter har Slaegtsgarden drift A/S mulighed for at forpagter jorden af sgnnens personlig ejede
virksomhed, hvilket tillader at arealer kan drives sammen. Muligheden for forpagtningen af jorden

er i overensstemmelse med bestemmelserne i LBL §28.

4.3 Tredje scenarie for generationsskiftet
Det tredje scenarie for, hvorledes generationsskiftet kan struktureres, indebzerer ogsa oprettelsen
af en selskabsstruktur, hvor bgrnene efterfglgende kan generationsskifte ind i hver deres separate

driftsselskab.

Udgangspunktet er fortsat at Senior driver Sleegtsgarden som en personligt ejet virksomhed, men
har et gnske om omdannet til en selskabskonstruktion, for at kunne omstrukturere virksomheden
saledes, at han efter generationsskiftet kan beholde den ene produktionsgren med den mindre

ejendom, og at bgrnene kan overtage de resterende produktionsgrene i hvert deres driftsselskab.

4.3.1 Trin 1 og 2: Omdannelse, stiftelse og etablerings af holdingstruktur

Trin 1 og 2 i det tredje scenarie ligner i hgj grad de tilsvarende trin i det andet scenarie. P4 samme
made som i det andet scenarie skal Senior fgrst omdanne sin personlige virksomhed til et selskab
ved apportindskud i overensstemmelse med reglerne i SEL kapitel tre. Dette indebzerer en risiko
for debitorskifte og visse omkostninger i forbindelse med de formelle krav til proceduren for
stiftelsen af Slaegtsgarden A/S. For en dybdegdende analyse af disse selskabsretlige

problemstillinger henvises til kapitel 5.1.

Senior bgr ogsa gennemfgre en majoritetsoverdragelse vedhjeelp af en skattefri aktieombytning for
at etablere holdingstrukturen, og eje driftsselskabet Slaegtsgarden A/S gennem holdingselskabet
Slaegtsgarden Holding ApS. Ogsa her skal der stiftet et nyt selskab ud fra reglerne i SEL kapitel tre.
Argumenterne for, hvorfor driftsselskaber skal vaere et A/S og holdingselskabet et ApS, er de

samme som i andet scenarie, hvorfor der henvises dertil.

Som tidligere naevnt dyrker Sgn allerede kartofler pa kontrakt i hans personligt ejede virksomhed.
Fgr generationsskiftet bgr Sgn i dette scenarie omdanne sin virksomhed til et selskab, ved at

indskyde virksomheden som apportindskud i et nyt selskab, ved navn Kartofler ApS, efter reglerne i
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SEL kapitel tre. Da omdannelsen primaert er en formalitet for at kunne gennemfgre den kommende
overdragelse i trin fire, anbefales det at stifte et ApS, bade med henblik pa tidshorisonten og det
ledelsesmaessige perspektiv. Derudover er der tale om en mindre og ukompliceret bedrift, hvilket
ogsa taler for det mindre kraevende ApS. Der opstar dog en risiko for, at nogle kreditorer
modsaetter sig debitorskiftet og kraever deres fordringer indfriet ved omdannelsen. Han kan med
fordel ogsa fortage en aktieombytning, for at etablere sin egen holdingstruktur, til endnu et
nystiftet APS, ved navn Sgn Holding ApS. Udover risikoen ved debitorskiftet palgber der ogsa nogle

omkostninger til udarbejdelsen af stiftelsesdokumenterne mv. og radgivning herom.

Datteren har ingen erhvervsaktivitet forud for generationsskiftet, da hun er Ispnmodtager. For at
forberede sig til at overtage den tiltaenkte gren af Sleegtsgarden bgr hun stifte et selskab, der skal
fungere som et holdingselskab ved overdragelsen i trin fire. Med funktionen som holdingselskab
anbefales det at stifte et ApS ved navn Datter Holding ApS. Yderligere analyse af stiftelsen findes i
kapitel 5.1.

Resultatet af trin et og to, familiens selskabskonstruktion, kan illustreres saledes:
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Figur 9- illustrations af resultatet af virksomhedsomdannelse, stiftelse af selskaber og aktieombytninger - egen tilvirkning

4.3.2 Trin 3: Omstrukturering

Efter at have omdannet sin personligt ejede virksomhed til et selskab og gennemfgrt en
aktieombytning for at etablere en holdingstruktur, kan Senior implementere en grenspaltning af
Slaegtsgarden A/S for at opna den gnskede struktur til overdragelsen. Det anbefales at spalte

Slaegtsgarden A/S, sa der efterfglgende dannes fire drifts- og ejendomsselskaber.
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Hovedejendommens bygninger og tilhgrende jorder kan spaltes i et nyt selskab kaldet
Slaegtsgardens Ejendom ApS, mens selve landbrugsbedriften med besatning, beholdning og
lps@reaktiver, der er ngdvendige for at viderefgre driften og forblive en gkonomisk enhed, kan
spaltes i et nyt selskab ved navn Slaegtsgarden drift A/S. Argumenterne for at vaelge et A/S som

driftsselskab er de samme som tidligere i trin et og i det andet scenarie.

Selskabet Slaegtsgarden Ejendom bgr stiftes som et ApS og ikke et A/S, baseret pa
argumentationen om, at der ikke er en saerligt hgj grad af kompleksitet i selskabets aktivitet. Dette
skyldes hovedsageligt, at driften primeert bestar i udlejning af avlsbygningerne, og at
tidshorisonten for selskabets formal er begreenset, da det pa sigt er hensigten at fusioneres med
Slaegtsgarden drift A/S. Derudover er der ikke bruge for samme strategiske sparring og ledelse,
hvorfor det vil veere en ulempe med krav om bade direktion og bestyrelse/tilsynsrad. Ved et ApS

har Senior mulighed for at sidde i direktionen alene, som direktgr.

Den mindre naboejendom forbliver i slaegtsgarden A/S, men det anbefales at fraskille noget af
jorden i overensstemmelse med reglerne i LBL § 10. Dette gg@res for at kunne sammenlaegges med
den anden naboejendom med stgrre jordarealer efter LBL §29. Pa denne made spaltes og samles
det stgrst muligt jordareal i et nyt selskab til kartoffelavl, kaldet Sleegtsgarden Kartofler A/S. Dette
bgr veere et A/S ud fra argumentationen ved de andre fortsaettende driftsselskaber. Hvorledes det

lever op til LBL, og hvilken proces der er i det, analyseres neermere i kapitel 5.2.1.1
Efter spaltningen ejer Senior gennem Slaegtsgarden Holding ApS fire ejendoms- og driftsselskaber.

Spaltningen kan illustreres saledes:
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Figur 10 - lllustration af grenspaltning af Slaegtsgdrden A/S - egen tilvirkning
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Fordelene ved at gennemfgre spaltningen pa denne made inkludere primaert adskillelsen af de
aktiviteter som bgrnene gnsker at overtage efter generationsskiftet, fra de aktiviteter, som de ikke
har interesse i, og som Senior fortsat gnsker at eje. Samtidig optimeres fordelingen af ejendomme
og bedrifter med henblik pa at mindske finansieringsbehovet for Datter ved at lade hende overtage
selve driften af slaegtsgarden i fgrste omgang. Dette er betydeligt mindre kapitalkreevende end en
samtidig overtagelse af ejendommen. | forberedelsen af generationsskiftet her i trin tre stiftes der
derfor et ekstra selskab i forhold til den endelige gnskede konstruktion, med det formal at facilitere

generationsskiftet for Datter.

Ved denne forberedende spaltning og fordeling af jorder far Sgn radighed over det stgrst mulige
areal, hvilket giver ham en bedre startposition for den kommende drift, nar han overtager
driftsselskabet, Slaegtsgarden Kartofler A/S. Ved at fraskille og omlaegge jorden mellem
naboejendommene opstar der imidlertid administrative omkostninger i forbindelse med
udarbejdelsen af de ngdvendige deklarationer som er lovkrav jf. LBL. | kapitel 5.2.1.1 vil det blive
analyseret naermere, hvilke krav fraskillelsen og omlaegningen skal vare i overensstemmelse med.

Derudover er der en risiko for, at praktiske forhold kan vanskeligggre omlaeggelsen.

Spaltningen af de forskellige produktionsgrene skaber risikospredning, hvilket kan vaere en fordel.
Dog gor det samtidig de to driftsselskaber mere sarbare over for konjektursvingninger i landbruget

med kun én produktionsgren.

Ved spaltningen af Sleegtsgarden A/S opstar der et debitorskifte som naevnt i andet scenarie, men
denne form for debitorskifte er lovhjemlet i SEL§254, hvilket indebaerer universalsuccession og
reducere risikoen som udgangspunkt, som naermere analyseret i kapital 5.2.4. Den mere
omfattende fordeling og omlaegning af ejendommene i dette scenarie i forhold til andet scenarie
skaber dog en potentielt stgrre risiko, idet forpligtelser skal opdeles korrekt. Konsekvensen kan
veere, at kreditorerne ikke bliver fyldestgjort, hvilket potentielt kan medfgre solidarisk haeftelse, i

henhold til SEL §254 stk. 2.

Udover deklarationerne i forbindelse med omlaegningen af jorderne indebaerer spaltnings-
proceduren udarbejdes af flere dokumenter, beretninger og erklaeringer, i overensstemmelse med
bestemmelserne i SEL. Lovens indbyggede lempelser kan dog, som tidligere navnt ggre

proceduren enklere. Derfor er det relevant at investere i radgivning for at sikre den bedst mulige
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proces med hensyn til, hvad der skal udarbejdes og hvad der kan undveeres. Omkostninger til
advokat og/eller godkendt revisor, er uundgaelige, men ngdvendige. En analyse af de ngdvendige

dokumenter i forbindelse med spaltningen af Sleegtsgarden A/S fremgar af kapital 5.2.3.

4.3.3 Trin 4: Igangseettelse af ejerskifte
Slaegtsgarden A/S er nu omstrukturer til en midlertidig konstruktion, som, som tidligere naevnt, er
designet til at lette pabegyndelsen af ejerskiftet og gradvist udvikle sig til den gnskede

selskabsstruktur pa sigt.

Tidshorisonten for igangsaettelsen af ejerskiftet afhaenger af de skattefrie omstruktureringer,
herunder aktieombytningen og spaltningen. Nar holdingkravet er ophgrt, far Senior mulighed for
at pabegynde ejerskiftet. Da bgrnene nu skal overtage to separate driftsselskaber, og der dermed
bliver tale om to forskellige overdragelsesforlgb, kan overdragelsen tilpasses de individuelle
forhold, til det enkelte barn, deres gkonomiske situation, deres selskabers gkonomiske situation og

driftsselskabernes gkonomiske situation.

S@nnen skal overtage kartoffelavlen i selskabet Slaegtsgarden Kartofler A/S. Efter omdannelsen af
hans personligt ejede virksomhed til et selskab og etableringen af en holdingstruktur har Sgn
mulighed for at opna ejerskab af Slagtsgarden Kartofler A/S ved at fusionere de to selskaber.
Fusion er muligt efter reglerne i SEL kapitel 15. Fusionen er en uegentlig vandret fusion, hvor

slaegtsgarden Kartofler A/S er det fortsaettende selskab, mens Kartofler ApS er det ophgrende.

Pa denne made opnar Sgn ejerskab i driftsselskabet, som han efter generationsskiftets
gennemfgrsel skal vaere eneejer af. Efter fusionen vil Senior fortsat eje 50 % af aktierne, men ved
fusionen har Sgn opnaet 50 % ejerskab uden at gennemga en egentlig kgbssituation. For neermere

analyse af fusionen og hvorledes den lever op til LBL henvises der til kapitel 5.2.2.1.

Ved fusionen opstar der et debitorskifte, men pa linje med spaltning er der hjemmel til
universalsuccession jf. SEL §236, hvilket reducerer risikoen i forhold til eksempelvis omdannelsen.

En naermere analyse af dette findes i kapitel 5.2.4.

Efter fusionen ejer senior gennem Slaegtsgarden Holding A/S og sgnnen gennem Sgn Holding ApS

sammen Slaegtsgarden Kartofler A/S, og generationsskiftet er nu igangsat.
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Fusionen kan illustreres saledes:
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Figur 11 - lllustration af uegentlig vandret fusion - egen tilvirkning

Proceduren for fusionen indebaerer, ligesom ved spaltningen, opfyldelse af formelle krav i
overensstemmelse med bestemmelserne i SEL kapital 15. At gennemfgre fusionen af de to
selskaber kraever nogle administrative ressourcer til udarbejdelsen af de ngdvendige dokumenter, i
overensstemmelse med lovens krav samt radgivning. En analyse af de ngdvendige dokumenter og

eventuelle undtagelser baseret pa lovens lempelige bestemmelser findes i kapital 5.2.3.

For Datterens vedkommende muligggr opdelingen af Slaegtsgarden i et driftsselskab og et
ejendomsselskab, at hun kan overtage en stgrre andel af driften, maske endda hele driftsselskabet,
afheaengig af hendes finansielle muligheder, da opdelingen har reduceret finansieringsbehovet
vaesentligt. Overdragelsen sker som overdragelse af aktier mellem Seniors holdingselskab,
Slaegtsgarden Holding ApS og Datter Holding ApS. Ligesom i andet scenarie har Datter forskellige
finansieringsmuligheder, helt eller delvist kontant, ekstern finansiering eller via geeldsbrev fra
Slaegtsgarden Holding ApS. Det forudsaettes at den mindre finansielle byrde har gjort det muligt for

Datter at overtage det fulde ejerskab af Slaegtsgarden drift A/S.

Efter spaltningen og det igangsatte ejerskifte kan Slaegtsgarden drift A/S fortszette driften ved at

leje avlsbygningerne i overensstemmelse med LBL §28, indtil det videre ejerskifte finder sted.

Forudsat at Datter har mulighed for at erhverve det fulde ejerskab af driftsselskabet Slaegtsgarden
drift A/S og at sgnnens selskab Kartofler ApS fusionere med Slaegtsgarden Kartofler A/S, vil

ejerskabet og strukturen efter fgrste del af generationsskiftet kunne illustreres saledes:
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Figur 12 - illustration af strukturen og ejerskabet i generationsskiftet, efter farste del af overdragelsen - egen tilvirkning
Generationsskiftet er endnu ikke fuldfgrt, da Senior fortsat ejer Slaegtsgarden Ejendom ApS samt

50% af Sleegtsgarden Kartofler A/S.

4.3.4 Trin 5: Videre overdragelse og fuldfgrelse af generationsskiftet
Naeste trin i generationsskiftet indebaerer, at Sgn skal opnd det fulde ejerskab af Slaegtsgarden
Kartofler AS, og at Datter skal overtage ejendommen. Dette vil sikre, at Senior efter fuldfgrelsen af

generationsskiftet kun ejer den gnskede del, nemlig naboejendommen i Slaegtsgarden A/S.

Malet er Datter ogsa skal eje ejendommen Slaegtsgarden, som ejes af ejendomsselskabet,
Slaegtsgarden Ejendom ApS, pa sigt, saledes at hun opnar ejerskab at bedriften Sleegtsgarden som
helhed. Ligesom ved overdragelsen af Slagtsgarden Kartofler A/S til sgnnen, kan en fusion
anvendes som et overdragelses- og omstruktureringsvaerktgj, til at opna det gnskede ejerskab.
Tidshorisonten for fusionen kan afhaenge af forskellige overvejelser. Af finansielle hensyn kan det
vere fordelagtigt at opbygge et steerkere kapitalberedskab efter spaltningen, mens
omkostningsmaessige hensyn kan favorisere en sa kort ventetid som muligt med henblik pa at

minimere lejeomkostningerne til avlsbygningerne i driftsselskabet.

Ved at Fusionere Slaegtsgarden Ejendom ApS og Slaegtsgarden drift A/S opnar Datter ejerskab af
ejendommen. Dette indebarer en uegentlig og vandret fusion, hvor Slaegtsgarden Ejendom ApS er
det ophgrende selskab, og Slaegtsgarden drift A/S er det fortsaettende selskab. Ejendommen
overgar nu fra at vaere en udlejningsejendom til at vaere en erhvervsmaessig relateret ejendom, og

det palgber ikke leengere omkostninger til leje, da driften og ejendommen nu er i sammen selskab.
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Senior far dog igen ejerskab i Slaegtsgarden drift A/S. De aktier kan efterfglgende overdrages til
Datter, eller pa anden made fraga Senior, Slaegtsgarden Holding ApS, saledes at hun pa sigt er
eneejer. Denne fusion far de samme konsekvenser som det er beskrevet oven for i trin fire ved
fusion af Sleegtsgarden kartofler A/S og Kartofler ApS. Hvorledes fusionen er i overensstemmelse

med LBL analyseret i kapitel 5.2.2.1.

Efter fusionen kan strukturen i generationsskiftet nu illustreres som neden for:

Waas
|
[y L.j.g L e )
Datter Senior Sem
Aktlonaer Aktlonaer Aktionaer
Datter Slaagtsgarden Sgn
Holding ApS Holding ApS Holding ApS
50% 50% \ 100% ‘ 50% l 50%

Slzgtsgarden Slazgtsgirden Slaagtsgarden
drift A/S AJS Kartofler AfS

Figur 13 - illustrationen af selskabsstrukturen - egen tilvirkning

Generationsskifte befinder sig nu pa et stadie, hvor selskabskonstruktionen omfatter det gnskede
antal selskaber. Den sidste del af generationsskiftet indebeaerer at Datter og Sgn, gennem deres
holdingselskaber, opnar fuldt ejerskab af de to driftsselskaber, sdledes at generationsskiftet er

fuldfgrt og den gnskede ejer- og selskabskonstruktion er realiseret.

Der eksisterer flere muligheder for, hvordan bgrnene opnar det fulde ejerskab. Det kan enten
realiseres ved overdragelse af aktierne mellem holdingselskaberne, og som tidligere naevnte er der
forskellige finansieringsmuligheder tilgeengeligt. Ud over denne mulighed, hvor bgrnene
finansierer det endelige ejerskifte gennem holdingselskaberne, er det ligeledes en mulighed at
lade driftsselskaberne finansiere det endelige ejerskifte i henhold til visse selskabsretlige

muligheder. Dette kan opnas gennem kapitalnedsattelse, hvis reglerne i SEL kapitel 11 fglges.
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Ved kapitalnedsaettelse er der som tidligere naevnt to faser. Fgrst skal det @gverste ledelsesorgan

vurdere selskabets kapitalforhold, herunder robustheden og fri egenkapital, hvorefter man

planlaeegger og gennemfgre den ngdvendige selskabsretslige procedure. Ud over ledelsesansvaret

for vurderingen af kapitalforholdenes robusthed er der ogsa en risiko ved kapitalnedsaettelsen, idet

det kraever opfordring til kreditorerne, hvorfor det alt andet lige kreever samtykke fra

hovedkreditorerne, som tidligere beskrevet i andet scenarie. For analysen af hvorledes det er

selskabsretsligt muligt at lade driftsselskaberne finansiere det fuldfgrte ejer- og dermed

generationsskifte henvises der til kapitel 5.3.

Den endelige selskabskonstruktions kan illustreres saledes:
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Figur 14 - illustration af den endelige selskabskonstruktion efter generationsskiftet er gennemfart - egen tilvirkning
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5. Selskabsretslige problemstillinger ved generationsskiftet af Sleegtsgarden
| dette kapitel vil forskellige og relevante selskabsretslige problemstillinger, der opstar i forbindelse
med et generationsskifte blive analyseret, i forhold til deres pavirkning af generationsskiftet for

Slaegtsgarden i de forskellige scenarier.

Ud over de selskabsretlige regelszet skal omstruktureringerne i forbindelse med generationsskiftet
ogsa overholde reglerne i Landbrugsloven. Dette kapitel indeholder derfor ogsa afsnit, hvor det
analyseres, hvordan de selskabsretlige omstruktureringer og overdragelser lever op til kravene i

LBL, neermere bestemt i afsnit 5.2.1.1 0g 5.2.2.1.

5.1 Omdannelse af personligt ejet virksomhed til selskab og stiftelse af holdingselskaber
| forbindelse med omdannelses fra personlig ejede virksomhed til kapitalselskab er der en raekke
selskabsretslige regelseet som skal overholdes. Disse vil blive gennemgaet og analyseret med

henblik pa deres pavirkning af generationsskiftet for Sleegtsgarden.

Ud over omdannelsen naevnt ovenfor er der behov for at stifte andre selskaber i Igbet af de
forskellige trin i scenarierne for generationsskiftet for at opna den gnskede struktur. Stiftelsen af

disse selskaber vil ligeledes blive analyseret neden for.

5.1.1 Stiftelse af et kapitalselskab

Nar det i forbindelse med planlaegningen af generationsskiftet for Slaegtsgarden besluttes, at
driften skal ga fra at veere en personligt ejet virksomhed til at blive drevet i et selskab, som i andet
og tredje scenarie, er det ngdvendigt at stifte et selskab, da Senior ikke ejer et i forvejen. Reglerne
om at stifte et selskab findes i SEL kapitel tre. Iflg. SEL §24 er det muligt at stifte et selskab alene
eller sammen med flere. Nar Senior omdanner sin personligt ejet virksomhed til et selskab, er der
tale om én stifter. Alternativt, hvis Senior og bgrnene valger at starte generationsskiftet i et 1/S,
forste scenarie, for sa senere at omdanne til et selskab ville det som skrevet fortsat veere en

mulighed, med tre stiftere.

| tredje scenarie hvor sgnnen ogsa anbefales at omdannet sin personligt ejet virksomhed, geelder
det sammen som ved Seniors omdannelsen. Ved at danne holdingstruktur skal der ligeledes stiftes
nye selskaber, holdingselskaber, hvilket g@r sig geeldende i bade andet og tredje scenarie med

Slaegtsgarden Holding ApS, Datter Holding ApS og S@én ApS. Nar et nyt selskab stiftes, skal stifteren
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have udarbejdet og underskrevet et stiftelsesdokument, der blandt andet skal indeholde

selskabets vedtaegter jf. SEL §25. Vedtaegterne skal iflg. SEL §28 oplyse om fglgende:
”1) Kapitalselskabets navn og eventuelle binavne,
2) kapitalselskabets formdlet,

3) selskabskapitalens stgrre og antal af kapitalandele eller kapitalandelenes

pdlydende veerdi,
4) kapitalandelenes rettigheder,

5) kapitalselskabets ledelsesorganer, herunder oplysninger om den valgte
ledelsesstruktur jf. §111, og i aktieselskaber oplysning om antallet eller mindste og
hgjeste antal medlemmer af de forskellige ledelsesorganer og eventuelle suppleanter

som valgperioden for medlemmerne af det gverste ledelsesorgan,
6) indkaldelse til generalforsamling og
7) kapitalselskabets regnskabsdr.” (SEL §28)

Punkt nr. 2 ovenfor vil ved driftsselskaber vaere at drive landbrug, mens det for holdingselskaberne
er det at eje andele i driftsselskaberne. Punkt nr. 5 vil variere afhaengigt af, om det er i A/S’erne
eller ApS’erne. | A/S’erne opbygges ledelsesstrukturen i praksis i langt de fleste tilfeelde med en
direktion og en Bestyrelse. | ApS’er er det oftest blot en direktion, med hovedaktionzren som
direktgr, seerligt hvis der er tale om mindre selskaber, hvor der kun er en aktionezer, som det er

tilfaeldes i ApS’erne i bade andet og tredje scenarie.

Udover vedtaegterne skal stiftelsesdokumentet iflg. SEL §26 ogsa indeholde mere generelle

oplysninger sasom:
”1) navn, bopael og eventuelt cvr-nummer for kapitalselskabets stiftere,
2) tegningskursen for kapitalandelene,
3) fristerne for tegningen og indbetalingen af kapitalandelene,

4) fra hvilken bestemt dato stiftelsen skal have retsvirkning, jf. § 40, stk. 3-5,

Side 40 af 71



Generationsskifte i Dansk Landbrug Johanne Friis Visby
Januar 2024

5) fra hvilken bestemt dato stiftelsen skal have virkning i regnskabsmaessig

henseende, jf. § 40, stk. 6, og

6) hvorvidt kapitalselskabet skal afholde omkostningerne ved stiftelsen og i

bekraeftende fald de ansldede omkostninger.” (SEL §26)

| henhold til SEL §27 fremgar det, at stiftelsesdokumentet yderligt skal indeholde bestemmelser
om en rakke forhold, hvis der er truffet beslutninger om disse. Dette omfatter blandt andet
seerlige rettigheder eller andre fordele for stiftere eller andre, fravalgt af revision hvis det er
muligt, mulighed for tegning af kapitalandele ved apportindskud, og stgrrelsen af den tegnede

selskabskapital, der er indbetalt pa stiftelsestidspunktet.

| stiftelsesdokumentet for de omdannede driftsselskaber i andet og tredje scenarie, betyde dette
eksempelvis, at det skal angives, at selskabskapitalen er tegnet ved apportindskud, da det er
Slaegtsgarden, eller spnnens virksomhed, der indskydes. Desuden skal det fremga, at hele

selskabskapitalen er fuldt indbetalt som fglge af apportindskuddet.

For holdingselskaberne, der stiftes ved aktieombytning, skal det ligeledes angives, at
selskabskapitalen er tegnet ved apportindskud, blot i form af aktier/anparter. For Datter Holding

ApS og Sgn holding ApS i andet scenarie og Datter Holding ApS gor dette sig ikke gaeldende.

Nar selskabskapitalen skal indbetales, kan det ske som kontant indskud eller ved indskud af andre
veerdier end kontanter, ogsa kaldet apportindskud. Iflg. SEL §33 er det ved kontant indskud muligt
at ngjes med at indbetalt 25 % af selskabskapitalen, dog skal der minimum indbetales 40.000 kr.
Dette betyder, at for ApS’er er det kun muligt at indbetale mindre en 100%, ned til de 25%, hvis
indskuddet af selskabskapital overstiger minimumskravet. Indbetalingen skal ske forholdsmaessigt
for hver kapitalandel, saledes at der for hver kapitalandel indbetales de 25% eller mere, alt efter
hvad der bestemmes ved stiftelsen. Nar der er tale om et ApS er det ligeledes muligt at indbetale
en eventuel overkurs forholdsmaessigt, det er det ikke ved A/S’er, hvor den fulde overkurs skal
indbetales jf. SEL §33. Hvis hele eller dele af selskabskapitalen indskydes som apportindskud, skal

hele selskabskapitalen og en eventuel overkurs indbetale jf. SEL §33 stk. 1, 4. pkt.

| Andet scenarie betyder ovenstaende, at den indskudte selskabskapital indbetales fuldt ud ved

stiftelsen af Slaegtsgarden A/S, og Slaegtsgarden Holding ApS. Mens det i tredje scenarie ggr sig

Side 41 af 71



Generationsskifte i Dansk Landbrug Johanne Friis Visby
Januar 2024

geeldende for: Sleegtsgarden A/S, Slaegtsgarden Holding ApS, Kartofler ApS og Sgn Holding ApS.
Selskaberne Datter Holding ApS og Sen Holding ApS i andet scenarie og Datter Holding ApS i tredje
scenarie stiftes derimod ved kontant indskud, hvorfor det er muligt for Sgn og Datter at indbetale
mindre end den fulde selskabskapital. De skal dog som indbetale minimum 40.000 kr. jf. ovenfor.
For de selskaber som stiftes i forbindelse med spaltningerne i andet og tredje scenarie gaelder

reglerne her, og i SEL kapitel 3 om stiftelse generelt, som udgangspunkt ikke, jf. SEL §268 stk. 5.

5.1.2 Apportindskud
Sker indskuddet af selskabskapitalen ikke ved kontant indskud kan det iflg. SEL §35 ske ved
“Indskud i andre veerdier end kontanter, dvs. apportindskud...”(SL§35). Videre fremgar det af §35, at

disse andre veerdier, ”... skal have en gkonomisk veerdi og kan ikke besta i pligt til at udfagre et

arbejde eller levere en tjenesteydelse.” (SEL §35)

Hvad apportindskuddet kan besta af, er ikke direkte defineret, men kan defineres modsatningsvist
som noget, der ikke er kontanter, og som ikke ma besta af pligt til at udfgre et arbejde eller levere
en tjeneste. Det er ikke afggrende, om der er tale om materielle, immaterielle eller finansielle
aktiver, blot de har en gkonomisk vaerdi, hvilket vil sige, at det er muligt at male markedsveerdien.
Ud fra SEL §35 er det ikke vaesentligt for vurderingsmanden at overveje aktivernes nyttevaerdi for
det pageldende selskab, men blot dets markedsvaerdi. Det er dog vigtigt, at det kan veere omfattet
af formalsbeskrivelsen, der fremgar af stiftelsesdokumentet, som naevnt oven for. (Werlauff, 2019,

s. 258-259)

Dette giver en muligheden for at indskyde en hel virksomhed som apportindskud ved stiftelsen af
et selskab under en omdannelse, sddan som det er tilfeldet med Slaegtsgarden i casen.
Selskabslovgivningen stiller imidlertid en raekke betingelser for at foretage apportindskud. Der skal
udarbejdes en vurderingsberetning, der blandt andet har til formal at tilgodese kreditorernes og
eventuelle minoritetsejers hensyn (Werlauff, 2019, s. 260). Vurderingsberetningen skal iflg. SEL §36
indeholde:

1. ”en beskrivelse af hvert indskud,
2. oplysning om den anvendte fremgangsmade ved vurderingen,

3. angivelse af det vederlag, som er fastsat for overtagelsen, og
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4. erklering om, at den ansatte gkonomiske vaerdi mindst svarer til det aftalte vederlag,
herunder den eventuelle pdlydende vaerdi af de kapitalandele, der skal udstedes, med tillaeg

af en eventuel overkurs.” (SEL §36)

SEL § 36 nr. 4’s ordlyd omkring, at "den ansatte gkonomiske vaerdi mindst svarer til det aftalte
vederlag... med tilleeg af en eventuel overkurs.” tjener til at sikre overholdelse af forbuddet mod at
tegne aktier/anparter til underkurs i henhold til SEL §31. Ved at specificere, at den gkonomiske
veerdi skal veere mindst det aftalte vederlag, beskytter bestemmelsen imod at fastsaette en for lav
pris for aktierne/anparterne, hvilket kan have negative konsekvenser for kreditorerne og

mindretalsaktionaerer.

Ordet "mindst" i SEL § 36 nr. 4 har ogsa betydning i selskabsretlig sammenhang, da det tillader
forsigtige vurderinger, der kan overfgre skjulte reserver, hvilket gger egenkapitalen og aktiekursen.
Dette skal dog veere i overensstemmelse med arsregnskabslovens generalklausul i § 11, som
kreever, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver og passiver,
finansielle stilling og resultat. Begrebet "retvisende billede" er bredt og giver plads til fortolkning,
sa det er vigtigt, at vurderingsmaendene beskriver de anvendte fremgangsmader og
regnskabsprincipper i overensstemmelse med SEL § 36 nr. 2. (Fode, Munck, & Sgrensen, 2022, s.

630-631).

Videre af SEL § 36 stk. 2 fremgar det, at vurderingsberetningen tidligst ma udarbejde fire uger fgr
stiftelsesdokumentet underskrives, ellers skal beretningen udarbejdes pa ny. Dette sker ud fra en
betragtning om, at en eksisterende virksomhed jo er i Igbende drift, og det er derfor ngdvendigt
med aktualitet i vurderingsberetningen. Nar der, som i denne case, er tale om en eksisterende
virksomhed, skal vurderingsberetningen ligeledes indeholde en dbningsbalance for selskabet jf. SEL
§ 36 stk. 3. Abningsbalancen skal udarbejdes ud fra de samme regnskabsprincipper, som
virksomheden vil anvende fremover, og den skal vaere uden forbehold. Hvis selskabet er
revisionspligtigt, skal abningsbalancen have en revisionserklaering uden forbehold. At
abningsbalancen skal udarbejdet ud fra den anvendte regnskabspraksis, som skal ggre sig
geldende for selskabet, betyder i teorien, at det kan vaere andre regnskabsprincipper end

virksomheden fgr har anvendt, da personligt ejede virksomheder ikke er underlagt ARL’s regler. |

Side 43 af 71



Generationsskifte i Dansk Landbrug Johanne Friis Visby
Januar 2024

Praksis far langt de fleste personlig ejede virksomheder dog udarbejdet en arsrapport det tager

udgangspunkt i reglerne i ARL, da det ofte kraeves af banker og realkreditinstitutter.

Vurderingsberetningen skal iflg. SEL §36 nr. 1 indeholde en opremsning og beskrivelse af samtlige
aktiver, nar der indskydes en eksisterende virksomhed. Det er i langt de fleste tilfaelde ikke muligt,
da det vil veere for omfattende et arbejde for vurderingsmanden. | denne situation kan
abningsbalancen benyttes, safremt dens specifikationer lever op til ARL og de dertilhgrende

bekendtggrelsers specifikationskrav til en balance. (Werlauff, 2019, s. 261)

Vurderingsberetningen skal udarbejdes af en eller flere uvildige og sagkyndige vurderingsmaend,
der kan veere en af stifteren valgt godkendt revisor eller en vurderingsmand udvalgt af skifteretten

i andre tilfaelde i overensstemmelse med SEL § 37.

Vurderingsberetning skal indeholde en beskrivelse af Slegtsgarden som indskud, dvs. en
beskrivelse af aktiverne og forpligtelserne, eksempelvis af maskiner, besatning,
foderbeholdninger, jordbeholdninger, salgsbeholdninger, eiendomme, mv afhaengigt af hvilket af
de stiftet selskaber der er tale om. | holdingselskaberne skal vurderingsberetningen laves om
aktierne/anparterne i driftsselskaberne. Vurderingsberetningen kan udarbejdes af Sleegtsgardens
seedvanlige godkendte revisor. Fordelen ved dette er, at denne revisor, hvis han/hun har varet

revisor for Senior i flere, har et godt kendskab til og forstaelse af virksomheden.

5.1.3 Registrering

Kapitalselskabet skal registreres hos Erhvrevsstyrelsen senest to uger efter at stiftelsesdokumentet
er underskrevet. er det ikke sket, eller er registreringen ikke modtaget hos Erhvrevsstyrelsen inden
fristen, kan registreringen ikke finde sted jf. SEL § 40 stk. 1. Derudover fastslar §40 stk. 2, at hvis
mindst 25 pct. af den samlede kapital (dog med minimum et pa 40.000 kr., jf. §4, stk. 2), ikke er
indbetalt, kan selskabet heller ikke registreres. Dette indebaerer, at den kreevede indbetaling af
selskabskapitalen og eventuel overkurs i henhold til SEL § 33, stk. 1, skal veere opfyldt for at
gennemfgre registrering. Derudover skal der ved registrering efter stk. 1 indsendes bevis for, at

kapitalen er indbetalt pa registrerings- eller anmeldelsestidspunktet senest.

| driftsselskaberne og de af holdingselskaberne hvor der som skrevet er tale om apportindskud,

hvorfor hele indskuddet mv. indbetalt.
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Et selskabs stiftelse har retsvirkning fra stiftelsesdokumentets underskriftsdato eller fra den senere
dato, som er anfgrt i stiftelsesdokumentet, jf. SEL §40 stk. 3, dog gaelder det ved apportindskud iflg.
stk. 5, at stiftelsen ikke kan tilleegges retsvirkning senere end tidspunktet for selskabets

registrering. Hvilket som skrevet ggr sig gaeldende i denne case.

Retsvirkning i regnskabsmaessig forstand ggr sig iflg. SEL §40 stk. 6 geeldende fra fgrste dag i den
indskydende virksomheds igangvaerende regnskabsar. Dette vil for langt de fleste virksomheder

veaere den. 1/1 i det ar hvor stiftelsen af selskabet finder sted.

5.1.4 Debitorskifte ved stiftelse af selskab

Nar der er tale om en omdannelse, hvor en virksomhed har vaeret drevet som personligt ejet
virksomhed og fremover skal drives i et kapitalselskab, trin et i bade andet og tredje scenarie,
indebaerer dette et fuldstaendigt ejerskifte. | den anvendte cases tilfaelde er det ikke laengere den
fysiske person Senior, der ejer Sleegtsgarden, men derimod den juridiske person Slaegtsgarden A/S.
Dette medfgrer en overdragelsessituation og udger et debitorskifte, hvor forpligtelserne i
Slaegtsgarden overgar fra Senior til Sleegtsgarden A/S. | fgrste scenarie bliver der i stedet for tilfgjet

flere debitorer, der sker derfor et delvist debitorskifte.

Et debitorskifte kan ud fra almindelige obligationsretslige principper ikke ske uden enten
lovhjemmel eller kreditorsamtykke. Ved virksomhedsomdannelse ved apportindskud er der ingen
lovhjemmel til debitorskifte. Derfor kraeves der kreditorsamtykke. Dette princip er baseret pa
tanken om at beskytte kreditorer mod, at de far overfgrt en fordring fra en betalingsstaerk debitor
til en mindre betalingsstaerk debitor ved et debitorskifte, hvilket kunne seette kreditorerne i en
darligere position. Derfor har kreditorer som hovedregel mulighed for at modsatte sig et
debitorskifte ved ikke at give kreditorsamtykke. Er det ikke muligt at modtage kreditorsamtykke fra
samtlige kreditorer betyder det at selskabet skal indfri forpligtelserne. (Liutken, 2020, s. 56-62;
Werlauff, 2019, s. 271)

Friggrelsen af den oprindelige debitor, sker fgrst, nar der er udarbejdet en
geeldsoverdragelseserklaering. | denne erklzaering forpligter den nye debitor sig overfor kreditoren
pa samme made som den tidligere debitor gjorde. (Litken, 2020, s. 56-62; Werlauff, 2019, s. 271)
Det samme ggr sig geeldende i tredje scenarie hvor Sgn indskyder hans personligt ejet virksomhed

med kartoffelavl, hvor der ligeledes opstar et debitorskifte, og derfor krav om kreditorsamtykke.
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5.2 Fusion og Spaltning af selskaber i generationsskiftet af Sleegtsgraden

Dette kapitel indeholder en gennemgang af de selskabsretslige lovgrundlag for fusioner og
spaltninger af danske selskaber, og analysere, hvorledes det pavirker omstruktureringen af
Slaegtsgarden i  generationsskiftet. Udover bestemmelserne i selskabslovens  skal
omstruktureringerne ogsa leve op til bestemmelserne i landbrugsloven, hvilket ligeledes vil blive
analyseret i dette kapitels afsnit. Det sker fgrst for spaltning i kapital 5.2.1 og 5.2.1.1 og
efterfglgende for fusion i kapital 5.2.2 0g 5.2.2.1

Selskabsretsligt reguleres fusioner og spaltninger af danske selskaber af selskabslovens kapitel 15,
der er i nogle af kapitlets bestemmelser indbygget nogle lempende regler, som g@r fusions- og
spaltningsproceduren lettere i form af mindre dokumentation, hvis blot kapitalejerne er enige
herom, disse vil Igbende blive gennemgdet. De formelle selskabsretslige krav for fusioner og
spaltningers procedure er langt hen ad vejen ens, hvorfor de behandles sammen, dog vil der de
steder hvor lovens regler ikke er ens blive sat fokus pa forskellighederne., i kapitel 5.2.3, 5.2.4 og

5.2.5.

5.2.1 Selskabsretslig definition og lovgrundlag af spaltninger
Reglerne vedrgrende spaltning fremgar af SEL §§254-270. For at et kapitalselskab kan gennemfgre
en spaltning, skal beslutningen vedtages pa generalforsamlingen jf. SEL §254. Der kan

grundleeggende foretages to typer af spaltninger:

1) En fuldsteendig spaltning, hvor selskabets aktiver og forpligtelser som helhed overdrages til et
eller flere eksisterende eller nye selskaber, hvor vederlaget sker til det indskydende selskabs ejere

jf. SEL § 254 stk. 1, 2. pkt. Eller

2) En delvisvis spaltning, hvor kun en del af selskabet aktiver og passiver overdrages til et eller flere

eksisterende eller nye selskaber jf. SEL § 254 stk. 1, 3. pkt.

Ved en fuldstaendig spaltning ophgrer det indskydende selskab med at eksistere, hvorfor det ogsa
kaldes en ophgrsspaltning. Ved den delvise spaltning eksisterer det indskydende selskab fortsat,
men en del, ogsa kaldet en gren, af selskabet bliver spaltet fra, hvorfor det ogsa kaldes en
grenspaltning. i lovens §270 fremgar der nogle sarlige regler for lodrette spaltninger, disse vil dog

ikke bliver gennemgaet i dette speciale, da det ikke er relevant for casen.
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5.2.1.1 Spaltning af Slaegtsgarden A/S og overholdes af LBL
| trin tre i bade andet og tredje scenaries sker der en omstrukturering af Slaegtsgarden A/S, som
forberedelse i generationsskiftet. | begge scenarie sker der en grenspaltning af driftsselskabet

Slaegtsgarden A/S, selskabskonstruktionen efter spaltningen er dog ikke ens i de to scenarier.

Argumenterne for at veelge spaltning som et omstruktureringsvaerktgj i dette generationsskifte er
flere. Fgrst og fremmest er det relevant i denne sag at isolere de forskellige forretningsomrader
samt de tilhgrende risikoprofiler. Finansielt set ggr det det lettere for den yngre generation at
finansiere deres indtraeden i en del af den samlede bedrift. Derudover er spaltningen begrundet ud
fra den faglige interesse hos den yngre generation, samt den ¢nskede konstruktion efter

generationsskiftet.

I andet scenarie foretages en spaltning af Slaegtsgarden A/S, hvor landbrugsejendommene med
dyrehold og kartoffeldyrkning udspaltes til et nyt selskab, Slaegtsgarden drift A/S. Den mindre
naboejendom, der alene udlejes og bortforpagtes, forbliver i Sleegtsgarden A/S. For en illustration

af denne omstrukturering henvises der til figur 6 i kapitel 4.2.3.

Ejendommene forbliver som fgr i landbrugslovens forstand. F@ér omstruktureringen af
Slaegtsgarden var der tre selvstaendige ejendomme, slaegtsgarden og de to naboejendomme under
et ejerskab. Efter omstruktureringen eksisterer de tre ejendomme stadig i deres oprindelige form,

men ejes nu af to forskellige selskaber, nemlig Slaegtsgarden A/S og Slaegtsgarden drift A/S.

| forhold til LBL's bopaelspligt, sa skal den opfyldes af en fysisk person, jf. LBL §20 stk. 1. For
ejendommen Slaegtsgarden og den stgrre naboejendom som begge nu ejes af Slaegtsgarden drift
A/S kan bopelspligten blive opfyld ved, at en fysisk person tager fastbopal pd bare en af
ejendommene, da de har samme ejerforhold. Under forudsaetning af, at Senior fortsaetter med at
bo i Slaegtsgarden stuehus, kan han opfylde bopelspligten ved at forblive boende som lejer.
Samtidigt kan den lejer, han ma have pa den mindre naboejendom, fortsat opfylde bopaelspligten,
nu bare for Slaegtsgarden A/S i stedet for Senior. Nar ejendommene erhvervs, skifter ejer, skal
bopalspligten opfyldes inden der er gaet seks maneder og i de kommende 10 ar jf. LBL §20. for

naboejendommen i Slaegtsgarden A/S geelder det fra omdannelsen, mens det for Slaegtsgarden og
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den stgrre naboejendom geelder fra spaltningen, hvor det er Slaegtsgarden Drift A/S der erhverver

dem.

| tredje scenarie foreslas grenspaltningen af driftsselskabet Slaegtsgarden pa en alternativ made.
Slaegtsgarden A/S bgr i tredje scenarie spaltes, sa der efterfglgende dannes fire drifts- og
ejendomsselskaber. Den foresldede opdeling indebaerer, at hovedejendommens bygninger og
tilhgrende jorder spaltes i et nyt selskab, Slaegtsgardens Ejendom ApS, mens selve
landbrugsbedriften med besatning, beholdninger og Igs@reaktiver, der er ngdvendige for at
viderefgre driften, ligeledes spaltes i et nyt selskab ved navn Slaegtsgarden Drift A/S. Derudover
forbliver den mindre naboejendom i Slaegtsgarden A/S, som det ogsa er tilfeeldet i andet scenarie,
mens den st@grre naboejendom med store jordarealer spaltes til et nyt A/S, Sleegtsgarden Kartofler

A/S.

Efter spaltningen ejes de fire drifts- og ejendomsselskaber af senior gennem Slaegtsgarden Holding

ApS. For en illustrations af dette henvises der til figur 10 i kapitel 4.3.2.

Udover udspaltningen til flere selskaber end i andet scenarie foreslas det ogsa at der fraskilles og
omlaegges noget jord, fra den mindre naboejendom i Slaegtsgarden A/S, til den stgrre
naboejendom i Slaegtsgarden Kartofler A/S. Det er muligt at fraskille jordarealer alene jf. LBL § 10,
nar der er tale om mere end 2 ha. Derudover er der som beskrevet i kapital 2.3, en raekke krav til
overdragelsen, herunder at jorden overdrages til en ejer, der i forvejen har en bebygget
landbrugsejendom. Dette er et krav ud fra lovens udgangspunkt om, at man ikke kan eje jord
alene, en bygningslgs ejendom, men at man skal eje en ejendom med bebyggelse, saledes at
bopeelspligten kan opfyldes (Landbrugsstyrelsen, 2022, s. 28). Dette opfyldes ved, at den stgrre
naboejendom er i det overtagende selskab, Slaegtsgarden Kartofler A/S. Det er muligt at
sammenlaegge den fraskilte jord med den st@grre naboejendom ud fra reglerne i LBL § 29, nar det
forudsattes at der er mindre end 2 km mellem jorden og ejendommen. Det er en ekstra
administrativ byrde at skulle have udarbejdet deklarationerne pa f@rst fraskillelsen af jorden og
efterfglgende sammenlaegningen. Bopaelspligten opfyldes for naboejendommen i Slaegtsgarden
A/S som i andet scenarie af den eksisterende lejer, og de 10 ar teller fra omdannelsen. For
Slaegtsgarden er det nu Slaegtsgarden Ejendom ApS der skal have opfyldt bopaelspligten af en fysisk

person. Forudseettes det ligesom i andet scenarie, at Senior fortsaetter med at have bopel pa
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Slaegtsgarden vil han opfylde bopeelspligten, som skal vaere opfyldt i 10 ar fra spaltningen. Modsat i
andet scenarie kan bopelspligten pa den stgrre naboejendom ikke blive opfyldt at sammen lejer,
Senior, som pa Slaegtsgarden, da disse i dette scenarie ikke ejes af sammen selskab. Der skal derfor
vaere fundet en lejer inden seks maneder, for at opfylde reglerne i LBL §20, medmindre man sgger
dispensation som fglge af seerlige forhold jf. LBL §20 stk. 2. det kan som beskrevet i kapitel 2.2

eksempelvis vaere hvis det kraever en renovering fgr det er beboeligt.

5.2.2 Selskabsretslig definition og lovgrundlag for fusioner

Reglerne om fusion fremgar af selskabslovens §§236-253. En fusion defineres selskabsretsligt i
§236 som enten en uegentlig fusion eller en egentlig fusion. Ved en uegentlig fusion forstas, at et
selskab oplgses uden likvidation, ved som helhed at overdrage alle selskabets aktiver og
forpligtelser til et andet eksisterende selskab, det fortsaettende selskab, mod vederlag til
kapitalejerne i det ophgrende selskab. Ved en egentlig fusions forstas, at to eller flere selskaber
ligeledes oplgses uden likvidation, og sammenlaegges ved at overdrage alle selskabernes aktiver og
forpligtelse til et nyt selskab. Forskellen pa den uegentlige og egentlige fusion er altsa om det
fortsaettende selskab er et af de eksisterende selskaber eller et nyt selskab. (Fode, Munck, &

Sgrensen, 2022, s. 690)

Udover den selskabsretslige definition af uegentlige og egentlige fusioner kan fusioner ogsa veere
bade vandrette, lodrette og omvendt lodrette. Ved en vandret fusion forstas, nar to eller flere
selskaber pa samme niveau fusioneres, hvilket vil sige, at der ikke er tale om et moder-
datterselskabsforhold. Selskaberne kan dog godt have samme ejerkreds, men der kan ogsa vaere
tale opkgb mellem uafhaengige parter. En lodret fusion er derimod en fusion mellem et moder- og
datterselskab, hvor moderselskabet er det fortsaettende selskab. Er datterselskabet i stedet for det
fortsaettende selskab kaldes det en omvendt lodret fusion. (Fode, Munck, & S@rensen, 2022, s.
690-691) i lovens §252 fremgar der nogle sarlige regler for lodrette fusioner, disse vil dog ikke

bliver gennemgaet i dette speciale, da det ikke er relevant for casen.

5.2.2.1 Fusioner i generationsskiftet af sleegtsgarden og overholdelse af LBL
Fusion kan anvendes som et redskab i et generationsskifte, hvor den virksomhed, der er genstand

for generationsskiftet, fg@rst spaltes op et driftsselskab og et ejendomsselskab for at reducere
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finansieringsbehovet for den yngre generation. Efterfglgende fusioneres selskabernes saledes at

den yngre generations far ejerskab over hele ejendommen (Olsen, 2017, s. 186-187)

| tredje scenarie bruges fusion som overdragelsesvaerktgj i to tilfeelde: Fgrst gennemfgres en
vandret uegentligfusion ved at fusionere sgnnens driftsselskab, Kartofler ApS (det ophgrende

selskab), med Slaegtsgarden Kartofler A/S (det fortsaettende selskab).

Fusionen ggr blot at kapitalselskabet Sleegtsgarden Kartofler A/S ejer to landbrugsejendomme, der
@ndres ved fusionen ikke pa ejendommene, som ved spaltningen. Fusionen andrer dog pa
ejerskabet, hvorfor den 10 arige periode for bopzelspligten starter pa ny, hvad angar den ejendom
som sgnnen ved omdannelsen til Kartoffel ApS indskgd. De to ejendomme har nu samme
ejerforhold, hvorfor bopelspligten for begge ejendomme kan opfyldes af én lejer pa en af
ejendommene, jf. tidligere beskrivelse i kapitel 2.2, det kan eksempelvis vaere sgnnen selv det

fortsat bor pa den ejendom han tidligere ejede i hans personligt ejet virksomhed.

Den anden fusion er mellem Slaegtsgarden drift A/S og Slaegtsgarden Ejendom ApS. Pa denne made
opnar Datter ejerskab af ejendommen ogsa, bare i flere trin, end hvis hun fra start skulle overtage
ejerskab i hele bedriften Slaegtsgarden, hvilket, som tidligere navnt ggr det lettere at finansiere
med et mindre finansielt behov fra start. | perioden hvor ejendommen ejes af Slagtsgarden
Ejendom A/S og driften af sleegtsgarden er i Sleegtsgarden drift A/S, har slaegtsgarden drift A/S
mulighed for at leje driftsbygningerne jf. LBL §28. Nar selskaberne er fusioneret sendres ejerskabet
af ejendommen, da det nu er Slaegtsgarden drift der ejer eiendommen. | forhold til bopaelspligten,
indebeerer det, at perioden pa de 10 ar starter pa ny, men senior kan som lejer fortsat udfylde

bopelspligten.

5.2.3 Fusions- og spaltningsprocedurens dokumenter

Selskabslovens kapitel 15 indeholder de formelle regler for proceduren ved fusioner og spaltninger.
En del af proceduren er at udarbejde en raekke dokumenter, og i langt de fleste tilfaelde er kravene
til dokumenterne ens for fusion og spaltning, hvorfor de neden for behandles sammen. | tabellen
herunder oplistet de dokumenter der som udgangspunkt skal udarbejdet i den selskabsretslige

procedure ved fusion og spaltning.
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Dokumenter i den selskabsretslig procedure Fusion Spaltning
Fusion-/spaltningsplan SEL §237 SEL §255
Redeggrelse for fusion/spaltning SEL §238 SEL §256
Mellembalance SEL §239 SEL §257
Vurderingsberetning om apportindskud SEL §240 SEL §258
Vurderingsmandsudtalelse SEL §241 SEL §259
Vurderingsmandserklzaering om kreditorernes stilling SEL §242 SEL §260

Tabel 1 - oversigt over dokumenter i den selskabsretslige procedure ved fusion og spaltning - egen tilvirkning ud fra SEL kapitel 15

Lovens bestemmelser indeholder flere lempende bestemmelser, som ggr proceduren for at
gennemfgre en spaltningen eller fusionen enklere. | dette kapitel vi det blive analyseret hvad der i
forbindelse med de foreslaet spaltninger og fusioner i bade andet og tredje scenarie, skal
udarbejdes. Det vil ogsa blive undersggt, pa hvilke punkter proceduren kan forenkles, og dermed

reducere den administrative byde og omkostningerne til udarbejdelsen.

Det fgrste der som udgangspunkt skal udarbejdes og underskrives er en fusions-/spaltningsplan jf.
SEL §237 stk. 1 og §255 stk. 1. Den skal udarbejdes af de centrale ledelsesorganer i de bestaende
selskaber i feellesskab. Nar mindst et af de deltagende selskaber, som i begge scenariers
spaltninger og fusioner, er et A/S, er det et krav at fusions-/spaltningsplanen udarbejdes. Var alle
de deltagende selskaber derimod ApS‘er, kunne fusions- eller spaltningsplanen undlades, hvis der
var enighed blandt anpartshaverne om det jf. SEL §237 stk. 2 og §255 stk. 2. Fusions- og
spaltningsplanen har det til felles, at de iflg. SEL §237 stk.2 og §255 stk. 3 skal indeholde

oplysninger og bestemmelser om fglgende ti punkter:

1. de indblandende selskabers navne og eventuelle binavne, derunder om det
ophgrende/indskydende selskabs navn eller binavne skal indgd som binavn hos et
fortsaettende/modtagende selskab,

2. Selskabernes hjemsted,

3. Vederlaget til kapitalejerne i de/det ophgrende/indskydende selskab,

4. hvis vederlaget bestar af kapitalandele, skal tidspunktet fra, hvornar disse giver ret til

udbytte oplyses,
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5. indehavere af kapitalandele og geeldsbreve med szrlige rettigheder i det
ophgrende/indskydende selskabs rettigheder i det/de fortsaettende/modtagende selskaber

6. andre foranstaltninger med fordele for de ovenfornaevnte andele og geeldsbreve, hvis
sadanne er til stede,

7. hvis der ydes kapitalandele som vederlag, skal kapitalandelene noteres, og ejerbeviserne
skal udleveres,

8. tidspunktet for, hvornar de/det ophgrende/indskydende selskabs forpligtelser og
rettigheder skal regnes for overgaet fra,

9. samtlige sarlige fordele, som tilfalder selskabernes ledelse og

10. hvis der ved fusionen/spaltningen dannes et eller flere nye selskaber, skal der udarbejdet et

udkast til disses vedtaegter, som fglger reglerne i SEL §§ 28-29.

Udover ovenstdende ti punkter som fusions- og spaltningsplanen har tilfelles, skal
spaltningsplanen yderligt indeholde fglgende to punkter: For det fgrste en preecis fordeling og
beskrivelse af de aktiver og forpligtelser som henholdsvis forbliver og overfgres til de deltagende
selskaber, og for det andet vederlagets fordeling og kriterierne her for, blandt andet i forhold til
eventuelle kapitalandel i det/de modtagende selskaber til ejerne af det indskydende selskab jf. SEL

§255 stk. 3 nr. 3 og 4.

Spaltningsplanen skal indeholde disse yderlige punkter, da spaltningen indebarer at virksomheds
aktiver og forpligtelser opdeles. Det er derfor afggrende at fa beskrevet praecist, hvilke aktiver og
forpligtelser der overfgres eller forbliver i hvilke selskaber, for at undga tvivl om fordelingen i

spaltningen.

Skulle der mod forventning vaere nogle aktiver, som ikke er fordelt i spaltningsplanen, skal disse
iflg. SEL §255 stk. 5 fordeles/forblive i selskaberne proportionalt i forhold til nettoaktiverne efter
spaltningsplanen. Er alle forpligtelserne heller ikke fuldt ud fordelt, haefter de deltagende selskaber
solidarisk, dog hdgjest med et belgb der svarer til de fordelte eller resterende nettovaerdier i
selskaber. Disse forpligtelser fordeles ligeledes proportionalt i forhold til de allerede fordelte eller

resterende nettoaktiver i selskaberne jf. SEL §255 stk. 6.

Ved bade spaltningen i andet og tredje scenarie er det indskydende selskab et A/S (Slaegtsgarden

A/S), hvilket vil sige at det ikke er muligt at fravaelge spaltningsplanen jf. SEL §255 stk. 2
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modsaetningsvist. Det vil sige at de centrale ledelsesorganer, direktionen og bestyrelsen, i
Slaegtsgarden A/S skal give oplysninger og foretage bestemmelser om de 12 angivne punkter i SEL
§255 stk.3, her under et udkast til vedtaegterne i det/de nye driftsselskaber, og skal have planen
underskrevet inden regnskabsarets udlgb, for at spaltningerne kan vedtages og generationsskiftet

udfgres.

For fusionerne i tredje scenarie, hvor de fortsattende selskaber er A/S’er, nemlig Sleegtsgarden
drift A/S og Slaegtsgarden Kartofler A/S, er det pakraevet at udarbejde en fusionsplan, ud fra
reglerne i SEL §237 stk. 2 modsatningsvist. Dette indebaerer, at de centrale ledelsesorganer i
henholdsvis Slaegtsgarden drift A/S og Sleegtsgarden Kartofler A/S skal treeffe beslutning
vedrgrende de 10 punkter, som fusionsplanen skal indeholde, i overensstemmelse med SEL §237,

stk. 3.

Pa lige fod med spaltningen i generationsskiftet skal fusionsplanen vaere formelt underskrevet
senest ved regnskabsarets udlgb. Dette krav sikrer overholdelse af de selskabsretslige procedurer

og er afggrende for at fortseette med fusionen.

Udover fusions-/spaltningsplanen, skal de centrale ledelsesorganer i de bestaende selskaber
udarbejde en skriftlig fusions-/spaltningsredeggrelse. Denne redeggrelse skal begrunde og forklare
formalet med den pataenkte fusion/spaltning og skal indeholde oplysninger om udmalingen af
vederlaget til kapitalandelene i det ophgrende/indskydende selskab, i overensstemmelse med SEL
§238, stk. 1, og §256, stk. 1. Hvis der foreligger en vurderingsberetning om apportindskud i

henhold til §240/258, skal redeggrelsen ogsa inkludere oplysninger om denne.

Lovgivningen indeholder en lempelse i §238/256, stk. 2, der giver mulighed for at undlade at
udarbejde redeggrelsen, safremt kapitalejerne er enige herom. Dette geelder bade for A/S'er og
ApS'er. Med andre ord er det muligt at fravaelge redeggrelserne ved bade spaltningen i andet
scenarie og ved spaltningen og fusionerne i tredje scenarie. Dette fravalg reducerer den

administrative byrde ved spaltningerne og fusionerne i begge scenarier.

Hvis de centrale ledelsesorganer underskriver fusions- eller spaltningsplanen mere end et halvt ar

inde i det igangvaerende regnskabsar, dvs. mere end et halvt ar efter balancedagen for sidste
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arsrapport, skal der som udgangspunkt udarbejdes en mellembalance i overensstemmelse med
SEL §239, stk. 1, og §257, stk. 1. Dette geelder for alle de deltagende selskaber i bade fusionen og
spaltningen. Typisk vil dette veere tilfaeldet, hvis fusions- eller spaltningsplanen underskrives efter
den 30. juni. Mellembalancen udarbejdes ud fra samme regnskabsmaessige principper som
selskabernes arsrapport. Er arsrapporterne revideret skal mellembalancerne ligeledes vaere det.
Mellembalancens opggrelsesdato ma ikke vaere mere end tre maneder fgr fusions-
/spaltningsplanen er underskrevet. Selskabernes ejere har dog, ligesom ved de andre dokumenter,
ogsa her mulighed for ved enighed at fravaelge mellembalancen, pa trods af, at fusions- eller

spaltningsplanen er underskrevet efter fristen pa det halve ar jf. SEL §239 stk. 4 eller 257 stk. 4.

Ogsa i forhold til mellembalancen er det i casen, bade i forhold til andet scenaries spaltning, og
tredje scenarie spaltning og fusioner muligt at ggre proceduren enklere og dermed mindre

ressource- og omkostningstung.

Den pageeldende vurderingsberetning om apportindskud skal iflg. SEL §240 og §258 udarbejdes,
hvis der i forbindelse med fusionen eller spaltningen dannes et eller flere nye A/S’er, eller foretages
en kapitalforhgjelse i et eller flere af de fortsaettende/modtagende A/S’er. Vurderingsmanden
udvaelges i henhold til de samme regler som ved apportindskud ved stiftelse ud fra reglerne i SEL

§37. Det vil sige at det er muligt at veelge Slaegtsgardens revisor som vurderingsmand.

Vurderingsberetningen skal ligesom omkring apportindskud ved stiftelse indeholde fglgende fire

punkter jf. SEL §240 stk. 3 og §258 stk. 3:

1. ”en beskrivelse af hvert indskud,

2. oplysning om den anvendte fremgangsmade ved vurderingen,

3. angivelse af det fastsatte vederlag og

4. erklering om, at den ansatte vaerdi mindst svarer til det aftalte vederlag, herunder den

pdlydende veerdi af de kapitalandele, der skal udstedes, med tilleeg af eventuel overkurs.”

Der ma maksimalt ga tre maneder fra vurderingsberetningen udarbejdes til spaltningen vedtages
jf. SEL §240 stk. 4 og §258 stk. 4. Fristen er fastsat for at minimere risikoen for sendringer i de

indskudte aktiver og forpligtelser mellem udarbejdelsen af vurderingen og afholdelsen af
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generalforsamlingen. Bemaerk, at denne frist ved spaltninger og fusioner er leengere end ved

almindelige stiftelser ved apportindskud.

Det er ogsa muligt at undlade udarbejdelsen af vurderingsberetningen jf. SEL §240 stk. 2 og §258
stk. 2, hvis der i stedet udarbejdes enten en vurderingsmandserklaering om kreditorernes stilling jf.
SEL §242/260 eller en vurderingsmandsudtalelse om fusionen/spaltningen jf. SEL §241/259.
Modsat de to tidligere dokumenter er der altsa her en betingelse for at udelade at udarbejde

vurderingsmandsberetningen.

Vurderingsmandsudtalelsen udarbejder som en skriftlig udtalelse om fusions-/spaltningsplanen af
en eller flere uvildige og sagkyndige vurderingsmaend. Hvis fusions-/spaltningsplanen er fravalgt,
skal vurderingsmandsudtalelsen omhandle den pataenkte spaltning jf. SEL §241 stk. 1 og §259 stk.
1. | henhold til samme bestemmelser er det dog muligt for kapitalejerne, ved enighed herom,
ligeledes at fraveaelge udtalelsen om den pataenkte fusion/spaltning. Udearbejdes
vurderingsmandsudtalelsen dog, skal den ifglge SEL §241 stk. 4 og §259 stk. 4 besta af en

erklaering. Erklzering skal omhandle:

"hvorvidt vederlaget for kapitalandelene i et ophgrende kapitalselskab er rimeligt og
sagligt begrundet. Erklzeringen skal angive den eller de fremgangsmdder, der er
anvendt ved fastsaettelsen af vederlaget, og vurdere hensigtsmaessigheden heraf.
Erkleeringen skal endvidere angive de veerdier, som fremgangsmdaderne hver for sig
farer til, og den betydning, der ma tillaegges fremgangsmdderne i forhold til hinanden
ved verdianseettelsen. Har der veaeret serlige vanskeligheder forbundet med

veerdiansaettelsen, omtales disse i erkleeringen.” (SEL §241 stk. 4)

Udover erklaeringen i vurderingsmandsudtalelsen skal vurderingsmaendene som udgangspunkt
ogsa afgive en erkleering om kreditorernes stilling jf. SEL §242 og §260. Erklaeringen skal forholde
sig til, om kreditorerne i de deltagende selskaber forventes at vaere tilstraekkeligt sikret efter den
planlagte fusion eller spaltning i forhold til, hvordan de er stillet fgr fusionen/spaltningen.
Kapitalejerne af de deltagende selskaber kan dog ved enighed herom fravaelge at fa udarbejdet en

sadan erklaering jf. SEL §242 2. pkt. og §260 2. pkt.

Ud fra ovenstdende kan det fastlaegges at der ved spaltningerne i bade andet og tredje scenarie

samt fusionerne i tredje scenarie skal udarbejdes enten en vurderingsberetning, en
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vurderingsmandsudtalelse eller en vurderingsmandserklaering om kreditorernes stilling. Dette ggr
sig geeldende, da der ved spaltningerne dannes et nyt eller flere nye A/S’er, og ved fusionerne sker
der en kapitalforhgjelse i de forsaettende A/S’er, hvilket ud fra bestemmelserne i SEL §258 stk. 1 og
§240 stk. 1 betyder, at der skal udarbejdes en vurderingsberetning, medmindre der i stedet, iflg.
stk. 2, udarbejdes en vurderingsmandudtalelse eller vurderingsmandserklaering. Det vil sige, at
ordlyden i SEL §240 stk. 2 og §258 stk. omkring at ”hvis der i stedet udarbejdes...”, netop ger, at det

ikke er muligt at fravaelge alle tre, men at der skal udarbejdes mindst en af de tre dokumenter.

Spergsmalet er s3, hvilket af de tre dokumenter der bgr udarbejdes, i henholdsvis proceduren for
spaltningerne og fusionerne? Alle dokumenterne har til formadl at sikre veerdien i de
modtagende/fortsaettende selskaber, hvad enten der er over for kapitalejerne eller kreditorerne.
Dog vil det anbefales, at det er erkleeringen om kreditorernes stilling, som udarbejdes, Hvis det
gnskes at fraveelge sa meget som muligt, da dennes fraveer i proceduren kan fa betydning for
kreditorernes rettigheder i den videre spaltningsprocedure, og vil alt andet lige vaere en ulempe.
Dette analyseres nzermere i naeste kapitel. Overordnet set er det for alle de fusionerne og
spaltningerne muligt at forenkle procedurerne saledes, at der kun er ngdvendigt at udarbejde en
fusions-/spaltningsplan og vurderingsmandserklaering om kreditorernes stilling, og dermed
fraveelge spaltningsredeggrelsen, mellembalancen, vurderingsberetningen om apportindskud og
vurderingsmandsudtalelsen om den pataenkte spaltning, hvilket omkostningsreducere og

effektivisere generationsskiftet.

5.2.4 Universalsuccession og kreditorernes beskyttelse

Som beskrevet i kapitel 5.1.4, kan et debitorskifte ud fra almindelige obligationsretslige principper
ikke ske uden enten lovhjemmel eller kreditorsamtykke. | de selskabsretslige bestemmelser om
fusion og spaltninger er der netop denne lovhjemmel, som g@r, at der foreligger
universalsuccession, da det af SEL § 236 3. pkt. og §254 stk. 1 4. pkt. fremgar at "Overdragelserne
kan gennemfgres uden kreditorernes samtykke.”. Lovhjemmelen ggr at man kan fravige det
almindelige obligationsretslige princip om, at debitorskifte kraever kreditorsamtykke. Dette
indebaerer, at rettigheder og forpligtelser overgar fra det ophgrende/indskydende selskab til det
fortsaettende/modtagende selskab, hvorefter den kreditor, der tidligere havde en fordring mod det
ophgrende/indskydende selskab, nu skal rette krav mod det fortsaettende/modtagende selskab.

Kreditor kan som udgangspunkt ikke modsaette sig dette debitorskifte. Det vil sige at kreditorerne
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som udgangspunkt stilles darligere, end nar der er tale om de almindelige obligationsretslige
principper. Der kan dog vaere den undtagelser, at kreditorer har beskyttet sig mod sadant
debitorskifte gennem kontraktuelle forhold som fusions-/spaltningsklausuler, hvor en fusion eller

spaltning udggr en forfaldsgrund. (Werlauff, 2019, s. 801-802; Serup, 2019, s. 608)

For at sikre, at universalsuccessionen opretholdes, og at der ikke opstar krav om kreditorsamtykke
ved spaltninger og fusioner i andet og tredje scenarie, er det afggrende at gennemga alle aftaler og
kontrakter med kreditorer og andre samarbejdspartnere i forbindelse med de forudgaende
overvejer og selve gennemfgrelsen af fusionerne og spaltningerne, for at sikre, at der ikke er

sadanne klausuler.

Kreditorernes retsstilling er imidlertid sikret i SEL §§242-243 ved fusioner og §§260-261 for
spaltninger ved hjalp blandt andet af den tidligere naevnte vurderingsmandserklaering om
kreditorernes stilling. Vurderes det i denne erklzering, at kreditorerne i de deltagende selskaber
ikke er tilstraekkeligt sikret efter fusionen/spaltningen, eller hvis den ikke er udarbejdet i
overensstemmelse med SEL §242/260 2. pkt., har kreditorerne ret til at anmelde deres krav inden
for fire uger efter Erhvrevsstyrelsens offentligggrelse af fusionen/spaltningen. Denne ret geelder for
fordringen, der er opstaet fgr offentligggrelsen af fusionen/spaltninger, og hvor der ikke er stilles
betryggende sikkerhed for fordringen jf. SEL §243 stk. 1 og §261 stk. 1. Forfaldende anmeldte
fordringer kan forlanges indfriet, mens der ved endnu ikke forfaldne anmeldte fordringerne kan

forlanges betrykkende sikkerhed jf. SEL §243 stk. 2 og §261 stk. 2.

Kreditorernes retsstilling er ved spaltninger yderligt sikret ved, at alle deltagende selskaber i en
spaltning haefter solidarisk i tilfeelde, hvor en kreditor, med en krav fra fgr Erhvrevsstyrelsens
offentligggrelse, ikke er blevet fyldestgjort jf. SEL § 254 stk. 2. De deltagende selskaber kan dog
maksimalt haefte med den tilfgrte eller resterende nettovaerdi i selskaberne. At selskaberne kan
risikere at heaefte solidarisk, udggr en betydelig risiko og indskraenkning af den begraensede

heaeftelse.

For at undgar at kreditorerne far denne ret, og med en forventning om, at kreditorerne er
tilstreekkeligt sikret, bgr man som naevnt i kapitlet ovenfor, i bade andet og tredje scenaries

spaltninger og fusioner, fa udarbejdet en vurderingsmandserklaering om kreditorernes stilling.
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Dette reducerer risikoen for at kreditorerne kan kreeve indfrielse eller betryggende sikkerhed,

normalt i form af bankgaranti, for deres fordringer.

5.2.5 Beslutningen om at gennemfgre fusionen/spaltningen og retsvirkningen heraf
Beslutningen om at gennemfgre fusionen/spaltningen kan fgrst treffes fire uger efter
Erhvrevsstyrelsens modtagelse og offentligggrelse af oplysninger om den pataenkte
fusion/spaltning, jf. SEL §245, stk. 1, 1. pkt. og §263, stk. 1, 1. pkt. Hvis offentligggrelsen af fusions-
/spaltningsplanen ikke sker samtidig med offentligggrelsen af vurderingsmandserklaeringen,
begynder fire-ugers fristen fra det seneste offentligggrelsestidspunkt, jf. SEL §245, stk. 1, 2. pkt. og
§263, stk. 1, 2. pkt.

Ligesom ved processens dokumenter, er der ogsa omkring den endelige beslutning indbygget nogle
lempelser i lovens bestemmelser. Hvis der kun deltager ApS’er i fusionen/spaltningen, og der er
udarbejdet en vurderingsmandserklaeringen om kreditorernes stilling, der konkluderer
tilstraekkeligt sikkerhed for kreditorerne efter overdragelsen, kan anpartshaverne fravige fire ugers
fristen efter Erhvrevsstyrelsen offentligggrelse jf. SEL §245 stk. 2 og §263 stk. 2, hvilket kaldes en
straks fusion eller spaltning. Hvis anpartshaverne har fravalgt fusions-/spaltningsplanen, og der er
udarbejdet en vurderingsmandserkleering om kreditorernes stilling, kan Erhvrevsstyrelsens
offentligggrelse undlades, og beslutningen om at gennemfgre spaltningen kan traeffes uden

offentligggrelse, jf. SEL §245, stk. 3, og §263, stk. 3.

| bade andet og tredje scenaries spaltninger og i tredje scenaries fusioner deltager der A/S’er,
hvorfor det ikke er muligt at udnytte ovenstdende lempelser i forhold til straks fusioner og

spaltninger, og familien er i alle tilfeldene ngdt til at vente de 4 uger.

Det er afggrende, at fusionerne og spaltningerne vedtages og gennemfgres i overensstemmelse
med de udarbejdede og offentliggjorte fusions- og spaltningsplaner. Manglende overholdelse af
denne proces medfgrer, at forslaget anses for bortfaldet, og omstruktureringen/overdragelsen kan
ikke gennemfgres, jf. SEL §245, stk. 6, og §263, stk. 6. Det er altsa i ventetiden ikke muligt for
Senior, Sgn og Datter, at ombestemme sig angaende de henholdsvis 10 og 12 punkter, som fusions-
og spaltningsplanen skulle omhandle, da det vil resultere i at det ikke er muligt at gennemfgre

fusionerne i tredje scenarie og spaltningerne i bade andet og tredje scenarie, hvis dette sker.
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Ved spaltninger skal beslutningen i det indskydende selskab treffes pa generalforsamlingen jf. SEL
og §264. beslutnings skal treeffes med det flertal som kraeves af §106 og §107. Det vil sige, at
beslutningen skal tages med et flertal pa mindst dobbelt 2/3 som udgangspunkt, jf. §106,
medmindre der er tale om en situation, hvor kapitalejerne ved spaltningen ikke modtager
kapitalandele/stemmer i det/de modtagende selskaber i samme forhold som i det indskydende

selskab. | sddan en situation skal beslutningens tages med dobbelt 9/10 af stemmerne jf. §107.

| det/de fortszettende og modtagende selskaber skal beslutningen om fusionen/spaltningen som
udgangspunkt treffes i det centrale ledelsesorgan, pa nzer i de situationer, hvor
fusionen/spaltningen ggr, at generalforsamlingen skal foretage vedtaegtsaendringer, der ikke alene
handler om optagelse af det indskydende selskab navn eller binavne, jf. SEL §247 stk. 1 og §265
stk. 1. Det er dog muligt for bestemte kapitalejere at kraeve, at det bliver besluttet pa en
generalforsamling jf. §247 stk. 2 og 265 stk. 2, hvor pa beslutningen sa skal treeffes med det flertal
som kraeves af §106, det vil sige med dobbelt 2/3 af stemmerne, jf. §247 stk. 4 og 265 stk. 4. Skal
beslutningen traffes pa generalforsamlingen i det/de fortsaettende/modtagende selskaber, skal det
centrale ledelsesorgan desuden oplyse forsamlingen om vaesentlige begivenheder og vaesentlige
@ndringer i aktiver og forpligtelser siden spaltningsplanen blev underskrevet jf. SEL §248 stk. 1 og

§266 stk. 1.

Beslutningen og fusioner traeffes som hovedregel pa generalforsamlingen i det ophgrende selskab
med dobbelt 2/3 af stemmerne jf. SEL §246 stk. 1 og 5. Beslutningen kan dog treeffes af det
centrale ledelsesorgan, hvis det fortsaettende selskab ejer mindst 90% af selskabskapitalen i det
ophgrende selskab jf. SL §246 stk. 2. Bestemte kapitalejere kan dog her, ligesom ved de
fortseettende selskaber kraeve, at det bliver besluttet pa generalforsamlingen, ligesom ved

udgangspunktet, jf. SEL § 246 stk. 3.

For at anses fusioner og spaltninger for endeligt gennemfegrt kraeves opfyldelse af visse betingelser
i henhold til SEL §250/268. To af dem er seerligt vigtigt nar der dannes nye selskaber i forbindelse
med omstruktureringen, som i bade andet og tredje scenaries spaltninger. Der skal anszettes en
direktion, og der skal ligeledes foretages valg af medlemmerne i enten bestyrelsen eller

tilsynsradet, og et eventuelt valg af revisor. Hvis det ikke er gjort umiddelbart efter at
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generalforsamlingen har vedtaget spaltningen, skal der inden for to uger indkaldes til en ny

generalforsamling, hvor der skal ske valg af fgrnaevnte jf. SEL §268 stk.1 nr. 4 og 5 og stk. 6.

Det er derfor vigtigt for at generationsskiftet kan gennemfgres, at familien for taget stilling til

dette, og posterne bliver besat, enten af dem internt i familien eller eksternt.

5.3 Selskabsretslig mulighed for at opna det endelige ejerskifte ved kapitalnedsattelse

Som naevnt tidligere i kapitel 3.4, er det muligt pa forskellige vis at foretage og finansiere den
endelige ejerskifte ud fra de selskabsretslige regler. | dette kapitel vil det blive analyseret,
hvorledes det er muligt at foretage kapitalnedseettelse efter regler i SEL kapitel 11, neermere
bestemt SEL §§185-195, for at opnar det gnskede ejerstruktur ved generationsskiftets fuldfgrelse.
Bade i andet scenarie og tredje scenarie er det muligt at benytte muligheden for at kgbe senior,
Slaegtsgarden Holding ApS, ud af henholdsvis Slaegtsgarden drift A/S i bade andet og tredje

scenarie, men ogsa i Sleegtsgarden Kartofler A/S i tredje scenarie.

Kapitalnedsaettelse kan fungere som instrument til finansiering af et glidende generationsskifte,
nar fgrst Sgn og Datter har overtaget den fgrste del af aktierne i driftsselskaberne. Anvendelsen af
kapitalnedsaettelse som et instrument til at opna eneejerskab for Sgn/Datter er mulig sa leenge
Senior og Sgn/Datter er de eneste kapitalejere i selskaberne, saledes at Sgn og Datter efter
kapitalnedseettelse, og udbetalingen af Senior, er eneejere. Det er veerd at bemeerke, at
kapitalnedsaettelsen som udgangspunkt indebeserer, at Sgn/Datter ikke selv baerer
finansieringsbyrden for opndelsen af eneejerskab, men at den derimod palaegges
driftsselskabet/driftsselskaberne. Kapitalnedsattelsen forudsaetter dog, at det pagaeldende
driftsselskab har tilstraekkelig fri egenkapital/reserver og robuste kapitalforhold til at kunne baere

de udbetalinger til Senior, som kapitalnedszettelsen kreever. (Serup, 2019, s. 663).

Beslutningen om at der skal fortages en nedseettelse af selskabskapitalen kan kun treeffes pa
generalforsamlingen i et A/S, jf. SEL §187 modsaetningsvist, og sker i udgangspunktet med den
stemmeflerhed, som kraeves ved vedteegtseendringer jf. SEL §186, det vil sige at det i
udgangspunktet skal ske med dobbelt 2/3 af stemmer jf. SEL §106. SEL §186 forudsaetter dog, at
kapitalejerne rammes ens af kapitalnedseettelse, i forhold til deres kapitalandele. Dette ggr sig dog

ikke geeldende nar kapitalnedsattelsen som, i bade andet og tredje scenarie bruges som veerktgj til
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at opna det gnskede ejerstruktur og indlgse Seniors kapitalandele i driftsselskaberne. | sadan et
tilfelde vil det i stedet kreeve at Senior, som den kapitalejer der udtreeder, skal tiltreede
beslutningen, altsa veere enig i den, ifglge lighedsgrundsaetningen i SEL §45 (Werlauff, 2019, s.
369). Det vil eksempelvis sige, at i andet scenarie, hvor Datter og Sgn efter generationsskiftet skal
eje Slagtsgarden drift A/S sammen, ikke vil kunne vedtage, at senior skal udbetales, selvom de

havde 2/3 af stemmerne.

Beslutningen om at fortage kapitalnedsaettelsen, skal angive det belgb som kapitalen nedszettes
med, og hvad formalet er jf. SEL §188. Nar kapitalnedsattelsen bruges som led i et
generationsskifte, som i andet og tredje scenarie, sa er formalet udbetaling til kapitalejerne, som
fremgar af SEL §188 stk. 1 nr. 2. Nar der er tale om kapitalnedsaettelse til udbetaling er det muligt
at foretage kapitalnedsaettelsen til bade over og underkurs jf. stk. 2 og 3. Udbetales der til
overkurs, far Senior udbetalt mere end den palydende vaerdi af kapitalnedszettelsen, og der skal
oplyses her om jf. stk. 2. Sker det modsat til underkurs, sa far Senior udbetal mindre end den
palydende kapitalnedsaettelse, og forskellen mellem nedsaettelsen og udbetalingen overfgres til de

frie reserver jf. SEL § 189 stk. 2.

Selvom generalforsamlingen skal traeffe beslutningen om kapitalnedsaettelse i et A/S, kan det
centrale ledelsesorgan enten stille forslag om det eller skal, hvis forslaget om kapitalnedszettelsen
kommer fra generalforsamlingen, godkende det i henhold til SEL §189 stk. 1. Dette ggr sig
geldende med baggrund i princippet i SEL §179 stk. 2 om, at det centrale ledelsesorgan ved
kapitalafgang har ansvaret for, at selskabet efterfglgende vil have et forsvarligt kapitalberedskab og

tilstreekkelig kapital i forhold til den videre drift (Werlauff, 2019, s. 368).

Procedurekraven for beslutningen om kapitalnedszettelsen er iflg. SEL §185 de sammen som ved
kapitalforhgjelse, hvorfor der henvises til §156. Det vil sige, at forslaget om kapitalnedseettelse som
udgangspunkt skal ggres tilgeengelig for aktionaererne, og fremlaegges pa generalforsamlingen jf.
SEL §156 stk. 1. Hvis ikke der er tale om en ordinaer generalforsamling, hvor forrige periodes
arsregnskab godkendes, skal fglgende dokumentation som udgangspunkt fremlaegges jf. §185 stk.
2.

1) ”Den seneste godkendte darsrapport,
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2) en beretning fra selskabets centrale ledelsesorgan, som i den udstraekning, det ikke pd
grund af seerlige omstaendigheder kan skade selskabet, skal oplyse om begivenheder af
veesentlig betydning for selskabets stilling, som er indtruffet efter aflaeggelse af
drsrapporten, og

3) en erkleering fra selskabets revisor om det centrale ledelsesorgans beretning, hvis selskabets
drsregnskab m.v. er omfattet af revisionspligt efter Arsregnskabsloven eller anden

lovgivning.”

Det er dog muligt for kapitalejerne ved enighed om det at fravige bade bestemmelserne i stk. 1 og
stk. 2, nar beslutningen treeffes pa generalforsamlingen jf. SEL §156 stk. 3. Det vil sige at det er
muligt at forenkle proceduren for kapitalnedsaettelsen i bade Slagtsgarden drift A/S i andet
scenarie og i sleegtsgarden drift A/S og Slaegtsgarden Kartofler A/S i tredje scenarie, Hvilket alt
andet lige er gnskveerdigt, og alle parter ma veere indforstdet herom, med udgangspunktet i at

opna den gnskede ejerstruktur.

Ligesom det er muligt at indbetale selskabskapital med andet end kontanter, apportindskud, er det
ogsa muligt at udbetale selskabskapital med andet end kontanter, nemlig apportudbetaling. Sker
dette skal der pa beslutningstidspunktet vaere udarbejdet en vurderingsberetning ud fra reglerne i

§36 og §37 jf. SEL §190. For en nzermere gennemgang af disse regler henvises der til kapitel 5.2.1.

Nar beslutningen om kapitalnedszettelsen er taget, skal den anmeldes til registrering hos
erhvrevsstyrelsen senest 2 uger efter den er truffet jf. SEL §191. Sker dette ikke, mister

beslutningen sin gyldighed.

Nar der i forbindelsen med kapitalnedsaettelsen sker en udbetaling, som det er tilfeeldet i casen,
skal selskabets kreditorer opfordres til at anmelde deres krav inden fire uger efter registreringen og
offentligggrelsen af kapitalnedsattelsen jf. SEL §192. Denne opfordring sker med henblik pa at
sikre, at kreditorerne far mulighed for at anmelde deres krav og enten fa dem opfyldt eller stillet
betryggende sikkerhed, typisk i form af en bankgaranti, inden kapitalnedseaettelsen gennemfgres.
Eneste situation hvor der ikke skal ske opfordring til kreditorerne er hvis der samtidigt med
kapitalnedseettelsen sker en kapitalforhgjelse, der som minimum udligner den nominelle

nedseaettelse jf. SEL §192 stk. 2.
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Efter udlgbet af de fire uger, hvor kreditorerne har mulighed for at anmelde deres krav, kan det
centrale ledelsesorgan, hvis det vurderes gkonomisk forsvarligt, gennemfgre kapitalnedsaettelsen
jf. SEL §193 stk. 1. Yderligere fire uger senere har Erhvrevsstyrelsen befgjelse til uden varsel at
registrere kapitalnedsaettelsen som gennemfgrt, medmindre selskabet inden for de yderligere fire
uger registrerer, at kapitalnedsaettelsen skal annulleres, hvis den f.eks. ikke kan gennemfgres i
overensstemmelse med den oprindelige beslutning jf. SEL §193 stk. 3 eller udsaettes jf. SEL §193
stk. 4 og 5., jf. SEL §193 stk. 2. Den almindelige anmeldelsesfrist er to uger, men den forlaenges i
dette tilfelde ud fra principperne om, at to uger ikke er tilstraekkeligt for det centrale
ledelsesorgan til at vurdere, om kapitalnedsaettelsen fortsat er forsvarlig, efter kreditorerne har

haft mulighed for at anmelde deres krav (Werlauff, 2019, s. 375).

Samlet set indebzerer dette, at tidshorisonten for kapitalnedsaettelsen er pa mindst fire uger, plus
den periode fra beslutningen er truffet til den registreres/offentligggres, og til den endelige
beslutning om at gennemfgre den tages. Det kan vare op til 10 uger, dvs. to + fire + fire, hvis
anmeldelsen af kapitalnedsattelsen fgrst sker ved fristens udlgb, og hvis selskabets ledelsesorgan
ikke selv forinden de fire uger registrerer at den endelige beslutning om gennemfgrelse er taget,

men at det er erhvrevsstyrelsen der registrerer det, hvis der ingen forbehold er.
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6. Valg af scenarie og model for generationsskiftet

Et generationsskifte kan struktureres pa mange mader, og ikke to generationsskifter er ens. For at
opnar et vellykket generationsskifte er det essentielt at imgdekomme de involverede parters
gnsker, men det er endnu vigtigere at tage hensyn til virksomheden og dens forhold. Hvis
forholdene for virksomheden ikke er optimale, vil et optimalt generationsskifte ikke kunne opnas. |
kapitel 4 praesenteres tre forskellige scenarier for, hvordan generationsskiftet for Slaegtsgarden
kan struktureres og gennemfgres. Spgrgsmalet er nu, hvilken model og hvilket scenarie er det

mest hensigtsmaessige?

Inden generationsskiftet finder sted, er der en raekke generelle overvejelser, som familien bgr ggre
sig. Dette inkluderer overvejelser om, hvorvidt de gnsker at bevare ejerskabet som en personligt
ejet virksomhed eller omdanne det til et kapitalselskab. Valger familien et kapitalselskab, har
typen af selskab, A/S eller ApS, betydning for flere forskellige processer i forbindelse med

generationsskiftet.

Det fgrste scenarie praesenterer muligheden for at bevare ejerskabet som en personlig ejet
virksomhed ved hjlp af en I/S-struktur. Som tidligere naevnt er det muligt bade at valge et
almindeligt 1/S eller et kapital-1/S Hvis familien gnsker at bevare det personlige ejerskab for at
udnytte de skattemaessige fordele og den mindre omfattende regulering, skal det dog bemaerkes,
at denne model medfgrer personlig, solidarisk og ubegraenset haeftelse. Dette udger en betydelig
risiko, isaer for et sa stort landbrug med flere produktionsgrene, hvor der naturligt fglger stgrre
forpligtelser. Hvis familien vaelger denne model, har de dog mulighed for at omdanne den til et

kapitalselskab pa et senere tidspunkt.

Andet og tredje scenarie baseres begge pa en kapitalselskabskonstruktion, dog med to forskellige
strukturer efter generationsskiftet er gennemfgrt. Spaltningen bruges som et effektivt vaerktgj til
at opdele virksomhedens aktiviteter, bade i forhold til familiens @gnsker om strukturen efter
generationsskiftet, de aktive og passive aktiviteter, risikospredning, bgrnenes faglige interesse og i

tredje scenarie ogsa seerligt i forhold til det gkonomiske perspektiv og den finansielle byrde.

| andet scenarie vil bgrnene i fallesskab drive de @nskede produktionsgrene efter
generationsskiftet. Omstruktureringen er i dette scenarie mindre omfattende end i tredje

scenarie, hvilket medfgrer administrative fordele. Da det drejer sig om et A/S, er den
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administrative byrde ved spaltningen alt andet lige stgrre, end hvis det havde veeret ApS’er. Dog
muligggr SEL's lempende bestemmelser fravalget af flere dokumenter, saledes at der kun skal
udarbejdet en spaltningsplan og en vurderingsmandserklaering om kreditorernes stilling. | forhold
til den endelige overdragelse skal familien overveje, om bgrnene selv skal finansiere det gennem
deres holdingselskaber eller om der skal foretages en kapitalnedsaettelse, hvor driftsselskabet

finansierer det endelige ejerskab.

Familien bgr ngje overveje, om bgrnene har mulighed for at finansiere det selv, og samtidig om de
er villige til at Igbe den risiko, der er ved kapitalnedsaettelsen i forhold til kreditorernes mulighed
for at anmelde deres krav, hvilket ofte kraever samtykke fra hovedkreditorerne. | forhold til LBL vil
dette scenarie ikke medfgre betydeligt ekstra arbejde, da der ikke kreeves deklarationer, da
ejendommene forbliver i deres oprindelige form, og blot far nye ejere og derfor skal have opfyldt
bopalspligten pa ny. Det vigtigste spgrgsmal ved dette scenarie og denne model er, om bgrnene
kan fungere som falles ejere af driftsselskabet. En Igsning kunne veere at opdele den
ledelsesmaessige rolle mellem dem, sa de begge deltager i den gverste ledelse, men har hvert
deres ansvarsomrade i den daglige drift. Kan bgrnene dette, far de ved dette scenarie for
generationsskiftet fordelene ved at drive et selskab frem for et I/S, og far samtidigt en mindre

omfattende proces i forhold til tredje scenarie.

Tredje scenarie tager udgangspunkt i en mere omfattende omstrukturering, hvor der sker en
spaltning til fire drifts- og ejendomsselskaber, efterfulgt af nogle fusioner. Denne opdeling har dog
sine fordele sammenlignet med andet scenarie, idet bgrnene efter generationsskiftet vil eje hvert
deres driftsselskab. Derudover vil finansieringsbehovet for Datter vaere mindre, da hun kun skal
overtage selve driften i fgrste omgang. Denne konstruktion med fgrst at spalte i et driftsselskab og
et ejendomsselskab, for efterfglgende at fusionere disse, giver alt andet lige generationsskiftet en
lengere tidshorisont, men kan ogsa udggre det selskabsretslige setup, der ggr det muligt at

igangsaette og gennemfgre generationsskiftet.

| forhold til LBL, sa er den administrative proces tungere i tredje scenarie end i andet, da det
foreslas at omlaegge jord, hvilket kraever deklarationer fra en landinspektgr og ggr derfor
generationsskifteprocessen mere omfattende. Omlaegning kan dog bidrage til at opna en mere
optimal fordeling efter generationsskiftet, hvilket ggr det ngdvendig at afveje, hvad der vaegter

hgjest. Dette scenarie inkluderer udover spaltningen ogsa nogle fusioner, hvilket indebaerer
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udarbejdelse af flere dokumenter og dermed krzever flere ressourcer samt er mere omfattende.
Familien skal, ligesom ved andet scenarie, traeffe beslutning om, hvorvidt bgrnene gnsker at
overtage de resterende aktier via finansiering fra deres egne holdingselskaber eller gnsker at
foretage en kapitalnedszettelse for at opna det endelige ejerskifte og lade driftsselskabet
finansiere dette. Da der er flere driftsselskaber, kreever det, at de selskabsretslige procedurer
udarbejdes flere steder, hvilket igen kraever flere ressourcer og indebzerer flere risici i forhold til

kreditorernes mulighed for at anmelde deres krav.

Hvad der udggr den bedste model, afhaenger af de konkrete forhold. Det er klart
anbefalelsesvaerdigt at udnytte de muligheder, der er i selskabslovgivningen, bade for at drive
virksomheden i et selskab og dermed opna begraenset haeftelse samt for at omstrukturere
virksomheden, sa den opnar den gnskede konstruktion. Muligheden for at overdrage via en fusion
kan veere afggrende for, at generationsskiftet bliver muligt, isaer set i lyset af de finansielle forhold
og argumenterne i tredje scenarie. Pa denne made kan ejerskab opnas uden at initiere en egentlig

kgbssituation.

Om den endelige konstruktion i andet eller tredje scenarie er optimal, afhaenger af familien og de
faktiske forhold, som informationerne i casen ikke er tilstreekkeligt omfattende til at afggre.
Generationsskiftets proces og tidshorisont varierer ogsa afhaengig af, hvilket af scenarierne man
veelger, da den er mere omfangsrig i tredje scenarie end i andet scenarie. Familien ma afveje, hvad

der vejer tungest for at opna det optimale og mest effektive generationsskifte for dem.
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7. Konklusion
Specialets formal er at analysere, hvorledes et generationsskifte i et familieejet landbrug kan

struktureres i overensstemmelse med selskabslovens regelsaet.

Specialets motivation bunder i en aktuel situation i dansk landbrug, hvor gennemsnitsalderen for
selvstaendige landmand er markant hgjere end arbejdsstyrken generelle gennemsnit. Branchen
star derfor over for et stort antal generationsskifter i de kommende 10 ar. Samtidigt bliver
bedrifterne stgrre og kreever derfor en stgrre pengebinding, hvilket udfordre de unge landmaend i
at overtage, seerligt i forhold til at overtage som personligt ejet virksomhed, der fortsat er den
fortrukne ejerstruktur inden for dansk landbrug. Ifglge eksperter er landbrugselskaber i forhold til
de fgrnaevnte udfordringer at foretreekke, hvilket ggr det relevant at undersgge, hvordan et
generationsskifte kan struktureres ud fra selskabslovens regelsat. Landbruget er underlagt et
ekstra retsligt regelszet i form af landbrugsloven, hvilket ggr det afggrende at have dette in mente,

nar et generationsskifte struktureres.

Forud for et generationsskifte er der nogle generelle overvejelser, der bgr ggres. Det er vaesentligt
at afveje fordele og ulemper ved at fortsaette som en personligt ejet virksomhed eller et
kapitalselskab. Generelt indebeerer personligt ejede virksomheder mindre omfattende regulering,
men har den ulempen at der er personlig, solidariske og ubegraenset haeftelse. Hvis driften af en
virksomhed, som Slagtsgarden, derimod fortssetter som et A/S, opnas begraenset haeftelse som
udgangspunkt, men medfgrer en mere omfattende regulering i form af selskabslovens regler. Ved
at fortseette driften af Sleegtsgarden som et A/S opstar der nogle formelle krav til bade
selskabskapitalen og den ledelsesmassige struktur. Kravet om ledelsesorganerne er dog ikke
ngdvendigvis en ulempe; det kan veere en made for Senior at fortsaette med at deltage i den
strategiske udvikling af Slaegtsgarden, og for bgrnene at udnytte Seniors viden og erfaring.
Omdannelsen til et selskab indebaerer blandt andet udarbejdelse af forskellige dokumenter, og ved

stiftelse via apportindskud kraeves der en vurderingsberetning.

Omdannelsen af Slaegtsgarden til et selskab abner for muligheden for at opnar den gnskede
ejerstruktur ved generationsskiftet. Ved at spalte Slaegtsgarden A/S isolere de produktionsgrene,
som bgrnene skal overtage, samtidig med at der opnas risikospredning. Valget mellem andet og

tredje scenaries spaltninger, kraever dog overvejelser af, om opdelingen af de enkelte
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produktionsgrene ggr dem for sarbare. Konstruktion med fgrst at spalte i et driftsselskab og et
ejendomsselskab, for efterfglgende at fusionere disse, giver alt andet lige generationsskiftet en
lengere tidshorisont, hvilket er vigtigt at overveje for familien. Dog kan det veaere dette
selskabsretslige setup, der ggr det muligt at igangszette og gennemfgre generationsskiftet, hvorfor
man skal have med i sine overvejelser, om det opvejer tidshorisonten. En fusion som
overdragelsesmetode abner ogsa mulighed for at kombinere bgrnenes erhvervsaktiviteter med

den del de skal overtage i generationsskiftet, og opnar herved en synergieffekt.

At udnytte de muligheder som selskabsloven giver for at omstrukturere og overdrage
virksomheden, kraever overholdelse af de procedurer, der er fastsat i loven. Dette udggr en
administrativ byrde i forhold til ngdvendig radgivning og omkostninger til udarbejdelsen af de
pakreevet dokumenter. Loven indeholder nogle lempende bestemmelser, der forenkler
proceduren og kraever dermed feerre ressourcer, hvilket effektiviserer processen. Hvis de
deltagende selskaber havde veeret ApS'er, ville det vaere muligt at forenkle proceduren yderligere,

men fordelene ved at drive virksomheden som et A/S opvejer dette.

Selskabsloven muligggr ogsa, at driftsselskabet kan finansiere det endelige ejerskifte med
muligheden for kapitalnedsattelse, og pa den made nedbringe kapitalbehovet for Datter og Sgn
ved generationsskiftet. Det er dog afggrende at fokusere pa driftsselskabet kapitalforhold og
vurdere, om der er tilstraekkeligt med frie reserver til at foretage udbetalingen. Ved
kapitalnedszettelse er der dog en risiko for, at kreditorerne kraever deres fordringer indfriet eller
betryggende sikret, da en del af den selskabsretslige procedure for kapitalnedszettelse indebaerer
opfordring til kreditorerne om at anmelde deres krav, hvis de vil modsatte sig

kapitalnedsaettelsen, hvorfor det i princippet kraever samtykke fra hovedkreditorerne.

Hvilket scenarie og model, der strukturerer generationsskiftet bedst for familien og Slaegtsgarden,
afhaenger af flere faktorer. Andet og tredje scenarier indebzaerer forskellige opdelinger af det
oprindelige driftsselskab, forskellige overdragelser, forskellige tidshorisonter og forskellige

administrative omfang i forhold til de procedurer, der skal fglges i henhold til selskabsloven.
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