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Executive summary

This thesis examines the legal and fiscal framework governing intergenerational business transfers in
Denmark, with a particular focus on the legislative reform introduced by L 123, adopted by the Danish
Parliament on 9 April 2025. The reform fundamentally restructures the rules applicable to succession in
family-owned companies by introducing three key elements: (1) a statutory right to apply a schematic
valuation method, (2) a reduction of the estate and gift tax on the transfer of active businesses from 15%
to 10%, and (3) an expanded access to tax succession under the Danish Source Tax Act and the Share

Gains Tax Act.

The thesis applies the legal dogmatic method to identify, interpret, and systematise the applicable law,
supported by statutory provisions, preparatory works, administrative guidelines, and relevant academic
literature. To illustrate the practical implications of the reform, a case study of Cytex A/S, a medium-
sized, family-owned Danish company, is used to demonstrate how the new rules can be applied to

conduct a tax-efficient, legally compliant, and financially sustainable succession.

The analysis shows that the schematic valuation method significantly enhances predictability and legal
certainty by replacing administrative discretion with objective calculation rules. When combined with the
reduced gift tax rate and the possibility of tax succession, the model substantially lowers the liquidity
burden typically associated with intergenerational transfers. At the same time, the reform increases
documentation requirements and the professional responsibility of advisors, as compliance with the

detailed calculation rules becomes decisive for obtaining the legal protection intended by the legislature.

L 123 introduces a coherent and future-oriented framework that facilitates well-planned, business-
preserving successions in family-owned companies. By strengthening legal certainty, reducing liquidity
pressure, and creating clearer administrative procedures, the reform enables companies such as Cytex
A/S to be transferred to the next generation in a manner that safeguards both the continuity of the

business and the state’s long-term tax base.



Forkortelser

Forkortelse: Betegnelse:

ABL Aktieavancebeskatningsloven

AL Afskrivningsloven

ARL Arsregnskabsloven

BAL Boafgiftsloven

KSL Kildeskatteloven

LL Ligningsloven

L 123 Lovforslag L. 123

JV Den juridiske vejledning (Skattestyrelsen)

SKM Skatteministeriets afgorelser og offentliggorelser
SR Skatteradet

LLSR Landsskatteretten

DCF Discounted Cash Flow (Diskonteret pengestrom)
A/S Aktieselskab
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1 Indledning

Familieejede virksomheder udger mere end 60.000 i dansk erhvervsliv og har en vasentlig betydning for
beskzftigelse, hvoraf de beskzftiger mere end 850.000 medarbejdere i Danmark'. De familieejede
virksomheder spznder fra mindre ejerledede virksomheder til store koncerner med international aktivitet,
men det som er falles for dem er, at ejerrollen typisk er tzet forbundet til familien, samt de personer, der
har opbygget virksomheden®. En stor del af disse selskaber, vil i de kommende ar, std over for et ejerskifte
mellem generationer og sporgsmalet om, hvordan ejerskiftet kan blive gennemfort uden at have en

negativ pavirkning af virksomhedens drift og likviditet’.

Et generationsskifte er ikke kun familieanliggende, men en juridisk og ekonomisk transaktion med
vaesentlige skatte- og afgiftsmassige konsekvenser, som i praksis kan afgore, om virksomheden kan
forblive i familien, eller nodsaget til at szlge til tredjemand*. Hvis et generationsskifte bliver planlagt
uhensigtsmaessigt, kan det vaere med til at medfore hoj beskatning, vasentlig afgiftsbetaling og i sidste
ende svakket likviditet i selskabet, da midler skal udloddes til afregning af kebesum eller
skatte/afgiftstilsvar. Dette kan blive kritisk, sarligt for ejetledede selskaber, hvor man ofte ser at

virksomhedens kapital ofte er bundet i driften frem for i frie midler’.

Regeringen har forsegt at lette denne proces ved at @ndre de skatteretlige regler, sa overdragelser inden
for familien, nzre medarbejdere eller tidligere ejer, kan ske pa mere fordelagtig, forudsigelige og

retssikkert vilkar.

Med lovforslag L. 123 (2024/25), som blev vedtaget den 9. april 2025, blev der indfort tre fundamentale

elementer:

1. et retskrav pa anvendelse af den skematiske vardiansattelsesmetode,

2. en nedszttelse af bo- og gaveafgiften fra 15 % til 10 %, og

! Vakst i Generationer: > Familieejerskab sikrer vakst og arbejdspladser i hele Danmark”, Vakst i Generationer,
september, sidst tilgaet 20. oktober 2025, Tilgeengelig pa: https://igenerationer.dk/fakta/familiecejerskab-sikrer-vaekst-
arbejdspladser-hele-danmark-0

2 https://www.em.dk/aktuelt/nyheder/2024/jun/regeringen-saetter-retningen-for-fremtidens-erhvervsliv-
3 Dansk Industri: “Kom godt i gang med ejerskiftet — for det er for sent”, DI Produktion, august 2025, sidst tilgéet 20.

oktober 2025, tilgaengelig pa: https://www.danskindustri.dk/brancher/di-
produktion/nyheder/Udsendelser/2025/august/kom-godt-i-gang-med-ejerskiftet--for-det-er-for-sent/

4 BDO Danmark: “Generationsskifte”, BDO Family Business, 2024, sidst tilgdet 20. oktober 2025, tilgeengelig
pa: https://www.bdo.dk/da-dk/services-1/skat/family-business/generationsskifte

5 BDO Danmark: “Generationsskifte”, BDO Family Business, 2024, sidst tilgiet 20. oktober 2025, tilgeengelig
pa: https://www.bdo.dk/da-dk/services-1/skat/family-business/generationsskifte
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3. en udvidelse af adgangen til skattemaessig succession®.

Den skematiske verdiansxttelsesmetode giver mulighed for at fastsatte vardien af virksomheder pa
baggrund af en reguleret egenkapital og mervardiindtjening, hvilket er med til at kunne sikre et objektivt
og en mere enstettet beregningsgrundlag’. Samtidig fastslds det i lovbemarkningerne, at parterne har
et retskrav pa at anvende metoden, med den forudsztning om at de objektive betingelser er opfyldt,
hvoraf Skattestyrelsen ikke vil kunne tilsidesatte vardien, hvis den bliver beregnet og dokumenteret

korrekt®,

Den nedsatte bo- og gaveafgift gaxlder for overdragelser af aktive erhvervsvirksomheder mellem
nertstiende familiemedlemmer, nar ejerskabet vil bevares 1 mindst tre ar efter overdragelsen, og
virksomheden ikke primert bestir af passive kapitalanbringelset’. Formilet med afgiftsnedsattelsen er at
reducere den likviditetsmeassige belastning ved generationsskifte for at kunne fremme overdragelser i

levende live'.

Endelig muliggor reglerne om skattemessig  succession, jf. kildeskatteloven §§ 33  C-D
og aktieavancebeskatningsloven § 34, at virksomheden wvil kunne overdrages uden umiddelbar
avancebeskatning. Erhververen indtrader i overdragerens skattemassige stilling, og beskatningen vil blive

udskudt, indtil vitksomheden eller aktierne senere afstis.

De tre reformelementer, skematisk vardiansattelse, nedsat afgiftssats og succession, udger sammenlagt
et samlet regelsaxt, der er udarbejdet til at lette generationsskifte i levende live og samtidig styrke

virksomhedens kapitalgrundlag og retssikkerhed'.

® Folketinget: “Betenkning over Forslag til Lov om endring af boafgiftsloven (L 123)”, FT 2024/25, tilleg B, sidst
tilgaet 20. oktober 2025, tilgeengelig pa: https:/www.ft.dk/samling/20241/lovforslag/1123/20241 1123 betaenkning.htm
TEY: “Ny skematisk veaerdiansattelsesmodel til generationsskifte”, EY Tax Insights, 2025, sidst tilgdet 20. oktober
2025, tilgaengelig pa: https://www.ey.com/da_dk/insights/tax/ny-skematisk-vaerdiansaettelsesmodel-til-
generationsskifte

8 BDO Danmark: “Generationsskifte”, BDO Family Business, 2024, sidst tilgiet 20. oktober 2025, tilgeengelig

pa: https://www.bdo.dk/da-dk/services-1/skat/family-business/generationsskifte

? Folketinget: “Betenkning over Forslag til Lov om @ndring af boafgiftsloven (L 123)”, FT 2024/25, tilleeg B, sidst
tilgéet 20. oktober 2025, tilgeengelig pa: https://www.ft.dk/samling/20241/lovforslag/1123/20241 1123 betaenkning.htm
10 Folketinget: “Betenkning over Forslag til Lov om &ndring af boafgiftsloven (L 123)”, FT 2024/25, tilleeg B, sidst

tilgéet 20. oktober 2025, tilgeengelig pa: https://www.ft.dk/samling/20241/lovforslag/1123/20241 1123 betaenkning.htm
I Folketinget: “Betenkning over Forslag til Lov om &ndring af boafgiftsloven (L 123)”, FT 2024/25, tilleg B, sidst

tilgdet 20. oktober 2025, tilgengelig pa: https:/www.ft.dk/samling/2024 1/lovforslag/1123/20241 1123 betaenkning.htm
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Athandlingens primzre fokus er at undersoge den skattemessige stilling ved generationsskifte af
familieejede selskaber i levende live. Desuden analyseres de planlagningsmeassige forudsztninger for at

gennemfore et sadant generationsskifte.

Fokus er pa overdragelser, hvor ejerskabet sker som gave eller som en kombination af gave og keb, og

hvor der anvendes succession samt den skematiske vardianszttelsesmetode ved afgiftsberegningen.



2 Problemformulering

Et generationsskifte i levende live kan vare en kompliceret bestanddel inden for dansk skatteret.
Processen kraver ikke alene en korrekt juridisk og ekonomisk handtering, men ogsa en planlaegning, der
er med til at sikre virksomhedens fortsatte drift og en skattemassigt holdbare stilling for bade overdrager
og erhverver. Et vellykket generationsskifte forudsatter derfor, at de skattemassige regler bliver anvendt
nojagtigt saledes at overdragelsen ikke kommer til at underminere virksomhedens kapitalgrundlag eller

kommer til at skabe unedige likviditetsmassige udfordringer i det overtagne selskab.

Med lovforslag . 123 (2024/25), der tradte i kraft den 9. april 2025, har lovgiver fiet etableret et samlet
regelsat, som vil komme til at regulere vardiansxttelse, afgiftsberegning og succession ved overdragelse

af de familieejede selskaber. Regelszttet kommer til at besta af tre hovedelementer:

1. Den skematiske vardiansxttelsesmetode, som fastsetter et objektivt grundlag for
verdiansettelsen.

2. Den nedsatte bo- og gaveafgift pa 10 % ved overdragelse af aktive virksomheder til nertstiende.

3. Reglerne om skattemassig succession, som vil gore det muligt at kunne gennemfore

overdragelsen uden samtidig avancebeskatning,

Samlet set skaber disse elementer en ramme, som gor det muligt at gennemfore et generationsskifte pa

en juridisk forudsigelig og likviditetsmassigt holdbar made.

Denne afhandling har til formal at kunne analysere, hvordan et generationsskifte i levende live kan
planlegges og gennemfores inden for disse regler, med et sztligt fokus pd samspillet mellem
vardiansattelse, afgift og succession. Analysen kommer til at tage udgangspunkt i Cytex A/S, som er en
typisk familieejet virksomhed, hvor ejerskabet enskes at blive bevaret internt 1 familien, og hvor
overdragelsen skal ske i overensstemmelse med lovgivningens krav og intentioner. Casen kommer til at

fungere som et eksempel pa, hvordan de nye regler kan anvendes i praksis.

10



Problemformuleringen for athandlingen er:

Hvordan kan et generationsskifte i Cytex A/S struktureres og gennemfores i levende live under de nye
regler i L 123 (2024/25) og hvordan pavirker samspillet mellem den skematiske verdiansttelsesmetode,
den nedsatte bo- og gaveafgift samt skattemassig succession den ekonomiske og retlige udformning af

overdragelsen?

Undersporgsmal:

1. Hvordan anvendes den skematiske vardiansattelsesmetode ved generationsskifte, og hvilke
beregningsmaessige og dokumentationsmaessige krav skal opfyldes for, at metoden kan anvendes

retligt bindende?

2. Hvordan pavirker nedsattelsen af bo- og gaveafgiften til 10 % den samlede afgiftsbelastning ved
gavebaseret overdragelse mellem nzrtstiende og hvilke betingelser skal vere opfyldt for at

anvende satsen i BAL § 23 a, stk. 4?

3. Under hvilke betingelser kan skattemassig succession anvendes ved overdragelse af aktier i

levende live, og hvilke skattemassige konsekvenser har det for overdrager og erhverver?

4. Hvordan kan planlegningen af et generationsskifte struktureres, herunder eventuel forudgaende
omstrukturering, sa overdragelsen gennemfores i overensstemmelse med galdende regler og pa

skattemaessigt optimale vilkar?
5. Hvordan kan samspillet mellem veardiansattelse, afgift og succession anvendes strategisk 1

planlegningsfasen for at sikre en retssikkerhed og okonomisk holdbar gennemforelse af

generationsskifte i levende live?

11



3 Metode

Dette speciale anvender den retsdogmatiske metode til at fastlegge, systematisere og analysere de
gxldende regler for generationsskifte 1 levende live. Den retsdogmatiske metode bygger pa, at

fremstillingen tager udgangspunkt i retslige kilder og gengiver disse prxcistu.

Den retsdogmatiske metode indebarer, at analysen tager udgangspunkt i de primare retskilder.
Lovgivning og forarbejder udgor det centrale grundlag for fastleggelsen af retsstillingen, mens retspraksis
og administrativ praksis anvendes som fortolkningsbidrag. Hvor der findes utrykte afgorelser, behandles

disse som sekundzre kilder og angives udtrykkeligt som sidanne".

I overensstemmelse med kravet om kontrolmulighed prasenteres alle henvisninger entydigt og med de
nodvendige oplysninger til, at leseren kan efterprove det retlige grundlag'®. Dette gzlder bide for
lovhenvisninger, forarbejder, SKM-meddelelser, afgorelser og litteratur. Specialet folger samtidig kravet
om pracision, saledes sa henvisninger indeholder pracise styk, nr., punkter eller sidetal, nir disse

elementer barer argumentationen'.

Specialet inddrager relevante forarbejder til Lovforslag L 123, herunder lovforslag nr. L. 123 af 13. marts

2024 samt bemarkningerne i tilleg A til Folketingstidendew

. Lovgivers intentioner tillegges betydelig
veegt, da reformen bygger pa et udtalt enske om at skabe et mere forudsigeligt og administrativt enkelt
vaerdiansxttelsessystem  samt at understotte glidende og forretningsmassigt begrundede

generationsskifter'’.

Administrativ praksis fra Skattestyrelsen og Skatteradet spiller en vigtig rolle, sarligt i relation til
verdiansattelsen af unoterede aktier, forstaelsen af boafgiftslovens § 12 a og betingelserne for succession
efter aktieavancebeskatningslovens § 34. Specialet inddrager derfor centrale SKM-afgorelser, som belyser

anvendelsen af verdiansattelsesprincipper 1 praksis.

12 Lars Henrik Gam Madsen, Retsdogmatisk forskning, 2025, afsnit 1 og 2.

13 Lars Henrik Gam Madsen, Retsdogmatisk forskning, 2025, afsnit 2.2

14 Lars Henrik Gam Madsen, Retsdogmatisk forskning, 2025, afsnit 3.1

15 Lars Henrik Gam Madsen, Retsdogmatisk forskning, 2025, afsnit 3.1.1

16 Folketinget: “Betenkning over Forslag til Lov om @ndring af boafgiftsloven (L 123)”, FT 2024/25, tilleeg B, sidst

tilgéet 20. oktober 2025, tilgeengelig pa: https://www.ft.dk/samling/20241/lovforslag/1123/20241 1123 betaenkning.htm
17 Folketinget: “Betenkning over Forslag til Lov om @ndring af boafgiftsloven (L 123)”, FT 2024/25, tilleeg B, sidst

tilgdet 20. oktober 2025, tilgengelig pa: https:/www.ft.dk/samling/2024 1/lovforslag/1123/20241 1123 betaenkning.htm

12
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Metoden indebarer desuden en systematisk behandling af litteraturen. Der henvises lobende til relevant
faglitteratur, herunder fremstillinger i skatteret, vardianszttelse og selskabsret. Hvor der hersker uenighed
1 teorien, gengives begge synspunkter loyalt og med pracise henvisninger, sa relevante forskningsbidrag

ikke undertrykkes'.

Specialet afgraenser sig til levende live overdragelser. Dodsboskifter, boopgerelser og dedsbospecifikke
vaerdiansattelsesprincipper behandles kun i det omfang, de har direkte betydning for forstaelsen af L. 123.
Denne afgrensning folger bade boafgiftslovens systematik og lovbemarkningerne til L 123, hvor lovgiver

sondrer skarpt mellem levende og dedsfaldsmassige overdragelser”.

Endelig anvendes konkrete beregninger for at vise, hvordan den skematiske veardiansattelse efter
boafgiftslovens § 12 a gennemfores i praksis. Beregningen af kapitaliseringsfaktoren bygger pa de

officielle tabeller fra Skattestyrelsen.

18 Lars Henrik Gam Madsen, Retsdogmatisk forskning, 2025, afsnit 3.2
19 Folketinget: “Betenkning over Forslag til Lov om @ndring af boafgiftsloven (L 123)”, FT 2024/25, tilleg B, sidst

tilgdet 20. oktober 2025, tilgengelig pa: https:/www.ft.dk/samling/20241/lovforslag/1123/20241 1123 betaenkning.htm

13
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4 Afgrensning

Denne athandling afgrenser sig til en analyse af de skatteretlige og planlegningsmeassige forhold ved
generationsskifte ilevende live i familieejede kapitalselskaber. Fokus er specifikt rettet mod overdragelser,
der gennemfores som gaver eller som delvist vederlagsfri dispositioner, hvor reglerne om skattemassig
succession efter kildeskattelovens §§ 33 C—D og aktieavancebeskatningslovens § 34 finder anvendelse.
Athandlingen behandler derimod ikke fuldt vederlagsbaserede transaktioner, generationsskifte ved
dodsfald eller situationer, hvor succession ikke kan gennemfores som folge af ejerforhold,

virksomhedstype eller strukturelle begransninger.

Arveretlige sporgsmil, dodsbobehandling og boafgift ved dedsfald behandles heller ikke indgdende.
Disse regelsaxt inddrages alene i det omfang, de er nedvendige for at belyse boafgiftslovens systematik og
dens sammenhzng med gaveafgift og succession. Tilsvarende afgranses analysen fra civil- og
selskabsretlige problemstillinger sisom kapitalkrav, vedtaegtsfortolkning, generalforsamlingsbeslutninger,
ledelsesstruktur, ejeraftaler og familieretlige hensyn, da disse forhold ikke er afgerende for den

skatteretlige vurdering, der er genstand for dette speciale.

Athandlingen baserer sig pa den retstilstand, der folger af Lovforslag L. 123, som tradte i kraft den 9. april
2025. Det bemarkes dog, at centrale dele af reformen, herunder den nedsatte bo- og gaveafgift ved
overdragelse af aktive erhvervsvirksomheder, har virkning for gaver ydet fra og med 1. oktober 2024.
Athandlingen anvender derfor reformens materielle regler i det omfang, de efter deres
overgangsbestemmelser kan finde anvendelse pa dispositioner foretaget efter denne dato. Der foretages
ikke en historisk gennemgang af udviklingen pi omridet. Tidligere regler og administrativ praksis
inddrages alene perifert, hvor det bidrager til forstielsen af lovgivers intentioner med reformen.
Athandlingen inddrager heller ikke et retspolitisk eller komparativt perspektiv, og der foretages saledes
ingen analyse af alternative udenlandske modeller eller EU-retslige implikationer. Fokus er udelukkende

pa den gzldende danske ret.

Ligeledes udger afhandlingen ikke en fuld okonomisk vardiansattelsesteori. Den skematiske
verdiansattelsesmodel efter BAL § 12 a behandles ud fra dens retlige indhold og praktiske anvendelse,
men der vil ikke blive foretaget en bredere diskussion af andre vardiansattelsesmetoder som DCF-
modeller, multipelanalyser eller markedsbaserede modeller, da disse efter I. 123 ikke kan anvendes som

primaere metoder. Dkonomiske overvejelser om kapitalstruktur, afkastkrav, volatilitet og risiko falder
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tilsvarende uden for athandlingens formal, og der gennemfores alene de beregninger, som folger af BAL

§ 12 a og L. 123.

Athandlingen behandler heller ikke en uddybende analyse af radgiveransvar, revisionsfaglige standarder
eller dokumentationskrav. Dokumentationskrav omtales alene i skatteretlig forstand og udelukkende i
det omfang, de er relevante for vurderingen af retssikkerhed og kontrol. Revisions- og erstatningsretlige

problemstillinger falder derfor uden for den retsdogmatiske ramme.

Casen Cytex A/S anvendes som et illustrativt eksempel og ikke som et empirisk grundlag. Casen har til
formal at konkretisere de skatteretlige problemstillinger og vise, hvordan reglerne anvendes i praksis i en
typisk mindre eller mellemstor familieejet virksomhed. Der foretages siledes ingen statistisk
generalisering, ligesom der ikke indgar interviewdata, observationer eller regnskabsmaessige analyser ud
over de beregninger, der er nedvendige for at illustrere reguleret egenkapital, kapitaliseret merindtjening

og afgiftsgrundlaget.

Ved opgorelsen af passivposten efter KSL § 33 D forudsatter beregningen kendskab til aktiernes
skattemaessige anskaffelsessum og den avance, som erhververen succederer i. Da disse oplysninger ikke
fremgar af offentligt tilgzengelige kilder, og der ikke er adgang til Cytex A/S’ skattehafter eller interne
skattemaessige opgorelser, er passivposten i denne afthandling baseret pa et skon. Generelt vil der blive
anvendt alternative opgorelser til den skematiske verdiansattelse, grundet begranset adgang til

oplysninger.

Den krevede vardi for fast ejendom (handelsvaerdi, dagsvaerdi i arsrapport eller szrlig offentlig
ejendomsvurdering) foreligger ikke i de tilgengelige oplysninger, hvorfor beregning i denne athandling
ikke anses som fuldt dokumenteret i den forstand, der forudsattes for retskravsbeskyttelse. Afthandlingen
gennemforer derfor opgorelsen som metodeillustration og angiver samtidigt, at en faktisk anvendelse i
praksis forudsaztter indhentelse af relevant vurderingsgrundlag og tilherende bilag som led i

gaveanmeldelsen.

Endelig afgrenses afhandlingen fra at behandle omstruktureringer som spaltning, fusion, skattefri
virksomhedsomdannelse eller etablering af holdingselskaber, medmindre disse kort vil blive berort i
planlegningsfasen som nedvendige retlige forudsaetninger. Alternative generationsskiftestrukturer sisom
fonde, fremtidsfuldmagter, gavespaltning eller medarbejdermodeller inddrages ikke, da fokus er de

standardiserede modeller for generationsskifte i levende live. Afhandlingen omfatter endelig ikke analyser
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af misbrugsproblemer, skatteundgéielsesmodeller eller kunstige arrangementer. Alene dispositioner, der

hviler pa realitetsgrundsztningen og har et legitimt erhvervsmessigt formal, behandles.
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5 Teori

Dette kapitel vil gennemgi de tre centrale elementer 1 L. 123-reformen, som sammen udgor det retlige

fundament for et generationsskifte i levende live:

1. Den skematiske verdiansattelsesmetode.
2. Den nedsatte bo- og gaveafgift.

3. Reglerne om skattemassig succession.

Formalet dette kapitel er at vi etablerer os et teoretisk grundlag, der danner grundlag for den efterfolgende

analyse af Cytex A/S.

Lovforslag 1. 123 (2024/25) blev fremsat som led i regeringens ambition om at kunne skabe et mere
retssikkert og forudsigelige rammer for gennemforelse af et generationsskifte i familieejede virksomheder.
Af de almindelige bemarkninger fremgar det, at lovgiver fandt den tidligere retstilstand utilstreekkelig,
idet verdiansxttelsen af unoterede selskaber 1 hoj grad beroede pa sken, hvilket var med til at ege risikoen

for konflikter, samt reducerede forudsigeligheden for bide skatteydere og myndigheder™.

54 modtagne sager, hvor Skattestyrelsen har foretaget en andring af selve vardiansattelsen af selskabet. Dermed har
Skattestyrelsen foretaget andringeri 8 pet. af de afgjorte sager. Af de 54 sager, hvor S kattestyrelsen har foretaget en andring
af verdiansettelsen, har der i 21 af tilfwldene veret tale om nenighed i forbold til metodevalg. Det fremgar af rapporten, at
1 31 konfkrete generationsskiftesager, der er modtaget i perioden fra den 1. juli 2018 til den 5. september 2019, udgjorde
afvigelsen i forhold til handelsverdien -67 pet. ved vagtet gennemsnit og -32 pet. ved uvegtet gennenmsnit. Forskellen mellem
vagtet og nvagtet gennemsnit viser, at storre virksombeder i hojere grad undervurderes, nar hjalpereglerne anvendes. Det
bemerkes endeligt, at andringerne er relativt store i de tilfelde, hvor der har veret unenighed om metode, og hvor

Skattestyrelsen har valgt at anvende DCF som metode til at verdiansatte selskabet””

20 Skatteministeriet, L 123 (2024/25), alm. Bemeerkninger sidst tilgdet 30. oktober 2025, tilgaengelig pa:
https://skm.dk/love/lovforslag/lovforslag-2024-2025/1-123-forslag-til-lov-om-aendring-af-boafgiftsloven-
aktieavancebeskatningsloven-og-forskellige-andre-love

2! Skatteministeriet, Ekspertgruppen om veardiansettelse ved generationsskifte, rapport af 17. november 2021, afsnit 4.5
“Sager om bo- og gaveafgift af unoterede virksomheder hos Skattestyrelsen”, sidst tilgaet 30. oktober 2025, tilgengelig

pa: https://www.ft.dk/samling/2021 1/almdel/sau/bilag/42/2480903.pdf
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Et vasentligt retspolitisk hensyn var ensket om at styrke retssikkerheden gennem indforelsen af et
retskrav til at anvende den skematiske vardianszttelsesmetode™. Samtidig onskede lovgiver at
understotte overdragelser i levende live for at sikre en kontinuitet i familieejede virksomheder, samt undga
at ejere matte szlge til tredjemand som folge af pres i likviditeten”. Lovbemarkningerne er ogsi med til
at understrege et samfundsekonomisk hensyn, idet sunde og veldrevne familievirksomheder udger en

betydelig del af det danske erhvervsliv™.

Endelig fremhavede lovgiver ogsa et onske om lempelse af administrativt arbejde. Den skematiske
vaerdiansattelses model er nemlig med til at reducere behovet for den individuelle vurdering og mindsker

dermed risikoen for efterfolgende konflikt med myndighederne.

Samlet set er L. 123 med til at afspejle en politisk og juridisk sammenspil mellem retssikkerhed, lighed i
afgiftsbelastningen, samfundsekonomisk stabilitet og et onske om at kunne styrke rammerne for

familieejede virksomheder.

5.1 Den skematiske verdiansattelsesmetode

5.1.1 Baggrund og formal

Den skematiske verdiansattelsesmetode blev forankreti BAL § 12 a, indfert gennem Lovforslaget L 123,
som blev vedtaget den 9. april 2025 og er galdende for overdragelser fra 1. oktober 2024. Formalet var
at kunne etablere et objektivt, forudsigeligt og ensartet system for vaerdiansaxttelse 1 forbindelse med
generationsskifte. For reformen beroede vaerdiansxttelser af unoterede selskaber i vidt omfang pa den
individuelle skon, hvilket var med til at skabe betydelig uforudsigelighed og risiko for tvister mellem

skatteyder og Skattestyrelsen. Med reformen onskede lovgiver at fjerne den usikkerhed ved at give

22 Skatteministeriet, Dokumentationsnotat — Retskrav pd skematisk vardiansattelse og nedsattelse af bo- og
gaveafgiftssats (12.09.2024), s. 1-2. sidst tilgaet 30. oktober 2025, tilgaengelig pa:
https://skm.dk/media/1vhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-
og-gaveafgiftsats 12 09 _2024-23381096933789535.pdf

2 Dansk Erhverv (2025): “Nu bliver generationsskifte lettere — det betyder alt for vores familieejede virksomheder”.
sidst tilgdet 30. oktober 2025, tilgeengelig pa: https://www.danskerhverv.dk/presse-og-nyheder/nyheder/2025/april/nu-
bliver-generationsskifte-lettere-det-betyder-alt-for-vores-familie/

24 FSR — Danske Revisorer (2025): “Bedre generationsskiftevilkér for familieejede virksomheder”. sidst tilgéet 30.
oktober 2025, tilgeengelig pa: https://www.fsr.dk/bedre-generationsskiftevilkaar-for-familieejede-virksomheder
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parterne et retskrav pa at anvende en standardiseret model, sa lenge beregningen blev udfert og

dokumenteret i overensstemmelse med Skatteministeriets retningslinjer™.

Tilstreekkelig dokumentation, omfatter dog mere end at kunne fremsende drsregnskabet. Det indebzrer,
at alle reguleringer til egenkapitalen skal kunne valideres gennem eksterne bilag og tilstrackkelige
forklaringer, som vardireguleringer af fast ejendom der skal kunne understottes af vurderingsrapporter,
immaterielle aktiver der skal inkluderes, med et indtjeningspotentiale som kan dokumenteres gennem
f.eks. kontrakter, derudover skal udskudt skat samt henszttelser kunne dokumenteres med opgorelser,

der viser deres faktiske okonomiske betydning for selskabet®.

Dette formal understottes allerede af den nuvarende praksis, der foreligger efter reformen. I det bindende
svar SKM2025.628.SR blev vardiansttelsen tilsidesat, fordi selskabet anvendte bogfert verdi pa

ejendomme i stedet for handelsvaerdi?.

5.1.2 Retsgrundlag og anvendelsesomrade

Den skematiske verdianszttelsesmetode, blev indfort ved 1. 123 (2024 /25). Bestemmelsen er med til at
kunne give parterne et retskrav pa at anvende metoden, hvis de materielle betingelser er opfyldt, som at
der skal vere en overdragelse mellem nartstiende, hvor der skal betales bo- eller gaveafgift, og hvor
virksomheden udgoer en aktiv erhvervsvirksomhed. Kravet om aktiv virksomhed betegner, at selskabet
skal have udovet en reel okonomisk aktivitet og bare en driftsmassig risiko. Passiv kapitalanbringelse,
herunder passiv udlejning af ejendomme, falder uden for ordningen, medmindre der foreligger
dokumentation for reel driftsaktivitet; ved at aktiviteten ikke er udfert af eksterne

administrationsselskaber?.

25 Skatteministeriet, Lovforslag L 123 (2024/25): Forslag til lov om @ndring af boafgiftsloven,
aktieavancebeskatningsloven og forskellige andre love, bemerkninger §§ 1-3. sidst tilgéet 30. oktober 2025,
tilgeengelig pa: https://www.folketingstidende.dk/samling/20241/lovforslag/[.123/20241 L1123 som_fremsat.pdf
26 Skatteministeriet, Dokumentationsnotat — Retskrav pd skematisk vardiansattelse og nedsattelse af bo- og
gaveafgiftssats (12.09.2024), s. 1-2. sidst tilgaet 30. oktober 2025, tilgaengelig pa:
https://skm.dk/media/1vhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-
og-gaveafgiftsats 12 09 _2024-23381096933789535.pdf

27 SKM2025.628.SR: Generationsskifte — succession — nedsat afgift — skematisk verdiansettelse — nedslag for
skatteforpligtelse. sidst tilgdet 30. oktober 2025, tilgaengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2459785

28 Skatteministeriet, Dokumentationsnotat — Retskrav pd skematisk veerdiansattelse (2024), s. 4-6. sidst tilget 30.
oktober 2025, tilgaengelig pa: https://skm.dk/media/1vhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-
vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-og-gaveafgiftsats 12 09 2024-f23381096933789535.pdf

19


https://www.folketingstidende.dk/samling/20241/lovforslag/L123/20241_L123_som_fremsat.pdf
https://skm.dk/media/1vhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-og-gaveafgiftsats_12_09_2024-f23381096933789535.pdf
https://skm.dk/media/1vhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-og-gaveafgiftsats_12_09_2024-f23381096933789535.pdf
https://info.skat.dk/data.aspx?oid=2459785
https://skm.dk/media/1vhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-og-gaveafgiftsats_12_09_2024-f23381096933789535.pdf
https://skm.dk/media/1vhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-og-gaveafgiftsats_12_09_2024-f23381096933789535.pdf

I SKM2025.628.SR blev kravet om aktiv vitksomhed opfyldt, da koncernens drift var tilstreekkeligt

dokumenteret, hvilket kan understrege, at vurderingen baseres pa konkret erhvervsmassig aktivitet™.

Derudover kan metoden kun kan anvendes, nar verdien kan blive opgjort pa grundlag af et arsregnskab,
som er udarbejdet efter arsregnskabsloven og have en revisionspategning. Interne perioderegnskaber eller

skatteregnskaber kan detfor ikke benyttes™.
5.1.3 Beregningsprincipper

Den skematiske vardiansxttelse bestir af tre elementer, der tilsammen udtrykker virksomhedens
okonomiske situation, nemlig reguleret egenkapital, et tilleg for kapitaliseret merindtjening samt ovrige

nedvendige justeringer, som gennemgas nedenfor.

Som udgangspunkt tager vaerdianszttelsen afsat i egenkapitalen 1 det senest godkendte arsregnskab, som
reguleres for at afspejle virksomhedens reelle verdi. Regnskabsmassige vardier, der ikke anses for
retvisende, korrigeres, hvilket f.eks. kan vedrore fast ejendom, der reguleres til handelsveardi, hvis den er
bogfort til kostpris. Dokumentationen som er et krav skal bestd af eksterne vurderingsrapporter til
verdiansattelsen af ejendommen. Immaterielle aktiver skal medregnes, hvor der foreligger et
dokumenteret indtjeningspotentiale, hvilket kraver licensaftaler eller kontrakter, eller anden analyse der
fremviser det forventede cash flow. Udskudt skat og hensattelser skal reguleres, sa deres vardi er med til

at afspejle den faktiske okonomiske fordel eller forpligtelse ved overdragelsestidspunktet’.

Eventuelle koncerninterne lan, finansielle aktiver eller ikke-driftsrelevante poster skal fjernes i
overensstemmelse med dokumentationsnotatet. Dette folger ogsa praktisk af SKM2025.628.SR, hvor
interne poster blev gennemgiet grundigt for at sikre, at kun driftsrelaterede elementer indgik i

beregningsgrundlaget’™.

Tillegget for mervardiindtjening har til formal at udtrykke virksomhedens evne til at skabe overskud ud

over den bogforte egenkapital. Dette sker ved fastsattelsen af det normaliserede resultat, som

29 SKM2025.628.SR: Generationsskifte — succession — nedsat afgift — skematisk vardiansettelse — nedslag for
skatteforpligtelse. sidst tilgdet 30. oktober 2025, tilgaengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2459785

30 Juridisk Vejledning, afsnit C.J.3.3.1, om regnskabsgrundlaget. sidst tilgdet 30. oktober 2025, tilgaengelig pa:
https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2458753

31 Skatteministeriet, Dokumentationsnotat — Retskrav p& skematisk veerdiansettelse (2024), sidst tilgdet 30. oktober
2025, tilgaengelig pa: https://skm.dk/media/lvhpktll/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-
nedsaettelse-af-bo-og-gaveafgiftsats 12 09 2024-f23381096933789535.pdf

32 SKM2025.628.SR: Generationsskifte — succession — nedsat afgift — skematisk vaerdiansattelse — nedslag for
skatteforpligtelse. sidst tilgdet 30. oktober 2025, tilgaengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2459785
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kapitaliseres med en fast faktor og dermed fungerer som et ensartet udtryk for goodwill. Det er dog
vaesentligt at bemarke, at modellen ikke indregner fremtidige vakstforventninger eller immaterielle

faktorer, som normalt ville indga i en markedsbaseret vaerdiansattelse™.

De bestemte beregningsprincipper og kapitaliseringsfaktorer bliver fastlagt af Skatteministeriet og
offentliggores som bilag til lovgivningen. De detaljerede beregningsmodeller af Skattestyrelsens Juridiske
Vejledning, hvor metoden for opgorelse af den kapitaliserede merindtjening, herunder vagtning af de
historiske normaliserede resultater og anvendelsen af kapitaliseringsfaktoren, bliver beskrevet trin for
trin™. Ifolge dokumentationsnotatet skal beregningen ogsi kunne dokumenteres skriftligt, og materialet

skal opbevates som en del af gaveanmeldelsen™.
5.1.4 Retsvirkning og betydning

Det centrale ved modellen er, at Skattestyrelsen bliver forpligtet til at acceptere den beregnede verdi, hvis
beregningen har fulgt lovens bestemmelser, samt at dokumentationen er tilstreekkelig. Myndighederne
kan derfor kun tilsidesatte beregningen ved vasentlige fejl, manglende form for dokumentation eller ved

anvendelse af forkerte beregningsprincipper36

. Retsvirkningen betegner derfor, at parterne kan fa en hoj
grad af retssikkerhed, fordi afgiftsgrundlaget ikke kan blive andret efterfolgende, sia laenge
beregningsgrundlaget kan efterregnes”. Dette er med til at reducere risikoen for efterfolgende
korrektioner og konflikter, samt med til at oge forudsigeligheden og retssikkerheden for bade

virksomhedsejere og ridgivere, hvilket var et af de centrale formil med den nye reform™.

33 EY: “Ny skematisk vaerdiansaettelsesmodel til generationsskifte” (2024). sidst tilgaet 30. oktober 2025,
tilgeengelig pa: https://www.ey.com/da_dk/insights/tax/ny-skematisk-vaerdiansaettelsesmodel-til-generationsskifte

34 Skattestyrelsen: Juridisk Vejledning C.J.3.3.2.2 — Opgorelse af den kapitaliserede merindtjening. sidst tilgdet 30.
oktober 2025, tilgaengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2458756

35 Skatteministeriet, Dokumentationsnotat — Retskrav p4 skematisk vaerdiansattelse (2024), sidst tilgdet 30. oktober
2025, tilgaengelig pa: https:/skm.dk/media/1vhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-
nedsaettelse-af-bo-og-gaveafgiftsats 12 09 _2024-f23381096933789535.pdf

36 Skatteministeriet, Dokumentationsnotat — Retskrav p& skematisk veerdianszattelse (2024), sidst tilgdet 30. oktober
2025, tilgeengelig pa: https://skm.dk/media/lvhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-
nedsaettelse-af-bo-og-gaveafgiftsats 12 _09_2024-23381096933789535.pdf

37 Skatteministeriet, Dokumentationsnotat — Retskrav p& skematisk veerdiansattelse (2024), sidst tilgdet 30. oktober
2025, tilgengelig pa: https://skm.dk/media/lvhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-
nedsaettelse-af-bo-og-gaveafgiftsats 12 _09_2024-23381096933789535.pdf

38 Skatteministeriet, L 123 (2024/25), alm. bemeerkninger, pkt. 1-2. sidst tilgdet 30. oktober 2025, tilgeengelig pa:
https://skm.dk/love/lovforslag/lovforslag-2024-2025/1-123-forslag-til-lov-om-aendring-af-boafgiftsloven-

aktieavancebeskatningsloven-og-forskellige-andre-love
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https://skm.dk/media/1vhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-og-gaveafgiftsats_12_09_2024-f23381096933789535.pdf
https://skm.dk/media/1vhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-og-gaveafgiftsats_12_09_2024-f23381096933789535.pdf
https://skm.dk/media/1vhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-og-gaveafgiftsats_12_09_2024-f23381096933789535.pdf
https://skm.dk/love/lovforslag/lovforslag-2024-2025/l-123-forslag-til-lov-om-aendring-af-boafgiftsloven-aktieavancebeskatningsloven-og-forskellige-andre-love
https://skm.dk/love/lovforslag/lovforslag-2024-2025/l-123-forslag-til-lov-om-aendring-af-boafgiftsloven-aktieavancebeskatningsloven-og-forskellige-andre-love

SKM2025.628.SR  viser dog, at retskravet kun gxlder, nar alle beregningsprincipper og
dokumentationskrav er overholdt. Hvis dokumentationen er mangelfuld, kan Skattestyrelsen tilsidesztte

resultatet, hvilket understreger reformens fokus pa karakteren af materialet”.

39 SKM2025.628.SR: Generationsskifte — succession — nedsat afgift — skematisk veerdiansattelse — nedslag for
skatteforpligtelse. sidst tilgdet 30. oktober 2025, tilgaengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2459785
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5.2 Bo- og gaveafgift

5.2.1 Formal og lovgrundlag

Reglerne om bo- og gaveafgift er med til at spille en central rolle ved generationsskifte af familieejede
virksomheder, idet afgiften udger en vasentlig del af den samlede okonomiske belastning for

modtageren.

Med Lovforslag L. 123 (2024/25) blev der indfort en nedsattelse af bo- og gaveafgiften ved overdragelse
af aktive erhvervsvirksomheder fra 15 % til 10 %. Formalet med dette var at lette generationsskifte inden

for familien og samtidig ege incitamentet til, at gennemfore et ejerskifte i levende live®.

Lovendringen tradte 1 kraft den 1. oktober 2024 og omfatter overdragelser, der sker som gave, arv eller
delvist vederlagsfri handel, nar overdragelsen opfylder de lovbestemte betingelser. Satsen fremgar nu
af boafgiftsloven § 23 a, stk. 4, som er indsat ved L 123. Lovbemarkningerne er med til at praciserer, at
satsnedszttelsen kun finder anvendelse, hvis der er tale om overdragelse af en aktiv erhvervsvirksomhed,

og hvis modtageren horer under den relevante personkreds®.
5.2.2 Betingelser for nedsat afgift

For at kunne tage brug af den nedsatte afgiftssats pa 10 % skal en rakke betingelser vaere opfyldt.
Disse betingelser er fastlagt i boafgiftsloven {§ 12 a og 23 samt uddybet i lovbemarkningerne til L 123
(2024/25):

1. Aktiv erhvervsvirksomhed:

Den overdragne vitksomhed skal udgere en aktiv erhvervsvirksomhed. Dette er karakteriseret
ved, at selskabet ikke ma vare en sdkaldt “pengetank”, hvor mere end 50 % af aktiverne bestar
af finansielle aktiver, vaerdipapirer eller udlejning af passiv karakter jf. ABL § 34, stk. 6. Denne
afgreensning er blevet fastlagt for at kunne forhindre, at investerings- og

kapitalforvaltningsselskaber opnar afgiftsfordelen, som ikke er tiltenkt disse typer af

40 Skatteministeriet, Lovforslag L 123 (2024/25): Forslag til lov om &ndring af boafgiftsloven,
aktieavancebeskatningsloven og forskellige andre love, alm. bemarkninger, pkt. 1-2. sidst tilgdet 3. november 2025,
tilgeengelig pa: https://www.folketingstidende.dk/samling/20241/lovforslag/[.123/20241 L1123 som _fremsat.pdf

4l Boafgiftsloven § 23, stk. 1, litra a, jf. L 123 (2024/25). sidst tilgéet 3. november 2025, tilgeengelig pa:
https://www.retsinformation.dk
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virksomheder. I SKM2024.364. VLR fastslog Landsretten, at vurderingen af, om en virksomhed
udgor en aktiv erhvervsvirksomhed, beror pa en konkret helhedsvurdering af aktivitetens omfang
og risiko. Dommen preciserer, at passiv kapitalanbringelse efter pengetankreglen typisk
foreligger, nar mere end 50 % af aktiverne bestir af finansielle eller udlejningsmassige aktiver

uden reel drift*.
2. Modtagerkreds:

Den nedsatte afgift kan kun anvendes, nar overdragelsen sker til nartstiende, som defineret 1
boafgiftsloven § 22. Det omfatter zgtefalle, samlever, born, borneborn, foreldre, stedborn m.fl.
Med vedtagelsen af lov nr. 369 af 9. april 2025 (Lovforslag L 123 (2024/25)) og efterfolgende
politiske aftaler er der dog lagt op til en gradvis udvidelse af kredsen af nartstiende. Ifolge
bemarkningerne til lovforslaget foreslas det, at soskende og disses efterkommere fremover ogsa

sidestilles med born og borneborn, si ogsa disse kan gennemfore.
3. Ejertid efter overdragelsen:

Modtageren skal beholde ejerskabet i mindst tre ar efter overdragelsen. Hvis virksomheden
selges, omstruktureres eller ophorer inden for denne periode, kan Skattestyrelsen krave, at
afgiften genberegnes efter den almindelige sats pi 15 %%*. Praksis viser ogsi, at manglende
opfyldelse af wvilkir efterfolgende kan medfere afgiftsmassige konsekvenser. I
SKM2024.345.SKTST  understregede  Skattestyrelsen, at betingelser som  ejertid,
overdragelsesvilkar og eventuelle omstruktureringer efter overdragelsen indgir i vurderingen af,

om afgiften skal genberegnes“.
4. Sammenhzng med succession:

Nedszttelsen kan kun anvendes, hvis overdragelsen ogsa opfylder betingelserne for skattemassig
succession. Hvis overdragelsen ikke kvalificerer til succession, fx fordi virksomheden ikke udger

aktiv erhvervsvirksomhed, bortfalder retten til den lave sats®.

42 SKM2024.364.VLR, sidst tilgdet 3. november 2025, tilgaengelig pé: info.skat.dk/?0id=2444711
43 Skatteministeriet, L 123 (2024/25), bemarkninger til § 12 a, stk. 4 — veernsregel om ejertid. sidst tilgdet 3. november

2025, tilgaengelig pa: https://www.folketingstidende.dk/samling/20241/lovforslag/[.123/20241 1123 som_fremsat.pdf
4 SKM2024.345.SKTST, sidst tilgdet 3. november 2025, tilgaengelig pa: info.skat.dk/?0id=2444710

45 Skatteministeriet, L 123 (2024/25), bemerkninger § 2; Boafgiftsloven § 12 a, stk. 5. sidst tilgdet 3. november 2025,
tilgeengelig pé: https://www.folketingstidende.dk/samling/20241/lovforslag/[.123/20241 1123 som_fremsat.pdf
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5.2.3 Retsvirkninger

Nir betingelserne er blevet opfyldt, kan en overdragelsen ske mod betaling af en bo- eller gaveafgift pa
10 %. Afgiften beregnes af den vardi, som fastsettes efter den skematiske vaerdiansattelsesmetode,
jf. boafgiftsloven § 12 a. da parterne har retskrav pa at anvende den skematiske metode, bliver
afgiftsgrundlaget dermed objektivt fastsat, hvor Skattestyrelsen ikke kan forheje verdien, sa lenge

beregningen er udfort korrekt og dokumenteret™.

Samspillet mellem afgiftsnedszttelsen, samt den skematiske vardiansxttelse, er med til at skabe et mere
forudsigeligt og kontrollerbart grundlag for planlegningen af generationsskifte. Virksomhederne kommer
herved til at opna storre sikkerhed for, at de okonomiske pavirkninger kan blive beregnet mere nojagtigt,
inden overdragelsen gennemfores. Som anfort i Skatteministeriets dokumentationsnotat er dette netop
et af reformens hovedformal at skabe forudsigelighed og retssikkerhed ved generationsskifte af

erhvervsvirksomheder.
5.2.4 Overgangsregler og genoptagelse

Lovendringen indeholder overgangsbestemmelser, der giver mulighed for genoptagelse af
afgiftsberegningen for overdragelser, som fandt sted efter 1. oktober 2024, men for vedtagelsen af loven
den 9. april 2025. Parterne kan derfor anmode Skattestyrelsen om genoptagelse, hvis overdragelsen
opfylder de materielle betingelser for den nedsatte afgift. Anmodning skulle indsendes senest 1.

september 2025%.

46 Boafgiftsloven § 27 a, stk. 2; Skattestyrelsen, Den juridiske vejledning 2024, afsnit C.J.3.3.1. sidst tilghet 3.
november 2025, tilgeengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2458753 &vid=0

47 Skatteministeriet, Dokumentationsnotat — Retskrav pa skematisk veerdiansattelse og nedsettelse af bo- og
gaveafgiftssats (12.09.2024), s. 1-3. sidst tilgaet 3. november 2025, tilgaengelig pa:
https://skm.dk/media/lvhpktlI/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-
og-gaveafgiftsats 12 09 2024-23381096933789535.pdf

48 Skatteministeriet, L 123 (2024/25), § 8 — ikrafttreedelses- og overgangsbestemmelser. sidst tilgdet 3. november 2025,

tilgeengelig pé: https://www.folketingstidende.dk/samling/20241/lovforslag/[.123/20241 1123 som_fremsat.pdf

25


https://info.skat.dk/data.aspx?oid=2458753&vid=0
https://skm.dk/media/1vhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-og-gaveafgiftsats_12_09_2024-f23381096933789535.pdf
https://skm.dk/media/1vhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-og-gaveafgiftsats_12_09_2024-f23381096933789535.pdf
https://www.folketingstidende.dk/samling/20241/lovforslag/L123/20241_L123_som_fremsat.pdf

5.3 Skattemaissig succession

5.3.1 Formal og overordnede principper

Skattemassig succession er et centralt redskab ved gennemforelse af generationsskifte af familieejede
virksomheder, da den giver muligheden for atoverdrage virksomheden uden en reel
avancebeskatning hos overdrageren. Reglerne har nemlig til formal at kunne lette ejerskifte, bevare
virksomhedens kapitalgrundlag og dermed sikre, at beskatningen forst opstir, nar den nye ejer faktisk

realiserer den latente gevinst49.

Successionsreglerne er reguleret i kildeskatteloven §§ 33 C—D og aktieavancebeskatningsloven § 34, samt
uddybet i Den juridiske vejledning, C.C.6.7.2. Ved anvendelse af succession overgar ejerskabet og den
skattemaessige stilling til erhververen, mens den latente avance bliver udskudt. Denne fremgangsmade er
med til at gore det muligt at gennemfore generationsskiftet uden at skulle frigore likviditet til betalingen

af skat.
5.3.2 Anvendelsesomride og betingelser

Succession kan dog alene anvendes, nar en rakke kumulative betingelser er opfyldt, hvor betingelserne
skal vurderes samlet, da manglende opfyldelse af blot én af dem kan medfore, at succession ikke vil kunne
blive gennemfort. Reglerne fremgar primert af kildeskatteloven §§ 33 C—33 D, boafgiftsloven § 12 a samt
forarbejderne til L 123 (2024/25).

Overdragelsen skal ske til en eller flere personer som er indenfor den fastsatte personkreds. Dette
omfatter som udgangspunkt born, borneborn, seskende og disses efterkommere samt agtefalle eller
samlever, jf. kildeskatteloven § 33 C. Som nyt er personkredsen blevet udvidet med L 123, hvor seskende
og deres efterkommere kan blive sidestillet med born og borneborn i relation til successionsadgangen fra
1. januar 2027". Derudover kan succession ogsi kunne anvendes ved overdragelse til en
“noglemedarbejder”, hvis medarbejderen har varet fuldtidsansat i virksomheden i mindst tre af deres

seneste fem ar. Dette kriterium er et udtryk til understottelse af ejerskifte til medarbejdere 1 mindre

49 Skatteministeriet, L 123 (2024/25): Forslag til lov om @&ndring af boafgiftsloven, aktieavancebeskatningsloven og
forskellige andre love, alm. bemaerkninger, pkt. 1-2. sidst tilgdet 9. november 2025, tilgeengelig pa:
https://www.folketingstidende.dk/samling/20241/lovforslag/[.123/20241 L123 som_fremsat.pdf

30 Skatteradet 2025. Den juridiske vejledning — C.A.6.2.1 (Gaveafgift), sidst tilgdet 9. november 2025, tilgaengelig pa:
https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2324451
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ejetledede virksomheder, hvor der ikke nedvendigvis altid findes et naturligt familiemedlem til

generationsskifteSl.

Overdrageren skal ogsda vare fuldt skattepligtie til Danmark pa overdragelsestidspunktet, jf.
kildeskatteloven § 1. Baggrunden for denne betingelse er, at Danmark skal kunne have beskatningsretten
til den latente avance, som successionen er med til at udskyde. Hvis overdrageren er fraflyttet for
overdragelsen eller er blevet hjemmehorende 1 et andet land i udlandet, vil succession ikke kunne

anvendes, da Danmark i sidanne tilfzlde ikke lengere kan tilga retten til at beskatte en eventuel avance™.

Derudover skal den virksomhed eller aktiepost, der bliver overdraget, kunne udgere en aktiv
erhvervsvirksomhed. Virksomheder, der hovedsageligt bestar af finansielle aktiver, veardipapirer,
kontanter eller anden form for passiv kapitalanbringelse, vil blive anset som pengetanke og derved falde
som udgangspunkt uden for successionsreglerne, jf. ABL § 34. Med L. 123 blev der dog indfert en vigtig
undtagelse, hvoraf aktive udlejningsvirksomheder nu kan omfattes af succession, nar udlejningen drives
som en reel erhvervsmassig vitksomhed. Det indebarer, at virksomheden skal kunne udvise aktivitet i
form af administration, vedligeholdelse, handtering af lejere, risiko for tomgang samt lebende
driftsbeslutninger. Skatteradets afgorelse SKM2025.638.SR illustrerer denne sondring, idet succession
ikke blev accepteret, selvom udlejningen indebar et tilstrekkeligt niveau af aktiv drift og dermed opfyldte
aktivitetskriteriet, da der ikke var opfyldt 1 ars ejertidskrav, hvorfor man ikke kunne benytte den nedsatte

gaveafgift”.

"Skatteradet kunne ikke bekrafte, at anparterne kunne overdrages med 10 pct. i gaveafgift, da der galder et 1 ars
gertidskray med aktiv udlening i aktieavancebeskatningslovens §| 34, stk. 7. Selskabet havde efter omdannelsen ikke ejet
¢jendommen i 1 dr og derfor indgik ndlejningskravet fra for virksombedsomdannelsen i denne bedommelse. Sporger opfyldte

ikke kravet om aktiv deltagelse i udlejningsvirksombeden med en ménedlig gennemsnitlig arbejdsindsats pa 50 timer.””

En nyere og central afgorelse pa omradet er SKM2025.66.SR, hvor Skatteradet tog stilling til, om
pengetankreglen 1 ABL § 34, stk. 6, kunne omgas gennem en forudgiende omstrukturering. Afgorelsen

omhandlede en vitksomhed, hvor den eksisterende selskabsstruktur sarligt set var omfattet af

51 Lovforslag L 123 (2024/25), Almindelige bemarkninger, afsnit om udvidelse af personkreds. sidst tilgdet 9.
november 2025, tilgeengelig pa: https:/www.ft.dk/samling/20241/lovforslag/l1123/index.htm

32 Kildeskatteloven § 1.

53 SKM2025.638.SR — Overdragelse af aktier med succession — udlejningsvirksomhed — ikke aktiv udlejning. sidst
tilgéet 9. november 2025, tilgeengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2459849

34 SKM2025.638.SR — Overdragelse af aktier med succession — udlejningsvirksomhed — ikke aktiv udlejning. sidst
tilgdet 9. november 2025, tilgaengelig pd: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2459849
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pengetankreglen, men hvor ejerkredsen onskede at gennemfore en omstrukturering for selve
overdragelsen, sa de driftsmassige aktiviteter blev placeret i et sarskilt selskab. Skatteradet accepterede
denne fremgangsmade og fastslog, at omstruktureringen ikke udgjorde misbrug, da omstruktureringen
havde et reelt forretningsmessigt formal og ikke udelukkende var motiveret af onsket om at opna

successionsadgang55 .
5.3.3 Retsvirkninger

Nir betingelserne er opfyldt, indebzrer succession, at overdrageren ikke beskattes af den latente
avance pa overdragelsestidspunktet. I stedet overtager modtageren alle skattemeassige vardier uendret,
herunder anskaffelsessum, anskaffelsestidspunkt, afskrivningsgrundlag og eventuelle henszattelser.

Beskatning udskydes dermed, indtil erhververen senere afstir virksomheden eller aktierne™.

Denne udskydelse betyder, at staten bevarer sin skatteret, men forst opkrever skatten, nar gevinsten
realiseres, forudsat at erhververen fortsat er fuldt skattepligtig til Danmark. Hvis erhververen fraflytter

Danmark inden afstdelsen, udloses der fraflytningsbeskatning, hvorved den udskudte avance alligevel

bliver beskattet jf. ABL § 38, stk. 4.
5.3.4 Passivpost

Ved gaveoverdragelse med succession overtager modtageren den latente skatteforpligtelse.
For at kompensere for dette kan der fratrakkes en passivpost 1 afgiftsgrundlaget efter kildeskatteloven §
33 D.

Passivposten udgor:

e 22% af den beregnede fortjeneste, der efter PSL ville vare aktieindkomst, jf. KSL § 33 D.
o Passivposten er et afgiftsmassigt nedslag og udger ikke en egentlig opgerelse af

aktieindkomstbeskatningen.

55 Skatterfidet, SKM2025.66.SR, ”Bindende svar af 4. februar 20257, sidst tilgdet 9. november 2025, tilgengelig pa:
https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2438889.

56 Kildeskatteloven § 33 C, stk. 1-2; Aktieavancebeskatningsloven § 34.
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Passivposten anvendes ved overdragelse af aktier, pa virksomhedens vardi, der afspejler den overtagne
latente skattebyrde, hvor den beregnede passivpost skal fratrakkes i gaveafgiftsgrundlaget, hvilket er med

til at reducere den samlede okonomiske belastning for erhververen.

Samspillet mellem succession og afgiftsreglerne gor det derfor muligt at gennemfore

generationsskiftet mindre skatte- og afgifts belastende”.

Alternativt til passivposten kan der foretages et individuelt vardinedslag for latent skat baseret pa en
konkret vurdering af den fremtidige skattebelastning. Denne metode indebarer imidlertid et betydeligt
skon, herunder forudsatninger om realisationstidspunkt, skattesatser og sandsynlighed for beskatning,
og giver derfor anledning til usikkerhed og risiko for efterfolgende tvist. Af hensyn til objektivitet og

forudberegnelighed valges denne metode ikke®,
5.3.5 Sammenhang med vardiansttelse og afgift

Successionen skal kunne ses 1 teet sammenhzng med den skematiske vardianszttelse og den nedsatte bo-
og gaveafgift. Ved at kombinere de tre elementer kan virksomheden overdrages pa vilkar, der bade
er okonomisk holdbare og juridisk retssikre, hvor den skematiske metode fastlegger et objektivt
vaerdigrundlag, afgiftsnedszttelsen reducerer likviditetsbelastningen og successionen udskyder
beskatningen. Sammenlagt skaber de en systematiseret model for generationsskifte, som er med til at

imedekomme bade virksomhedens driftsmassige og skattemzassige behov™.

57 Skattestyrelsen, Den juridiske vejledning 2024, C.C.6.7.2.3 — Passivpost og vardinedslag. sidst tilgdet 9. november
2025, tilgaengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=1948129

58 Skattestyrelsen, Den juridiske vejledning 2024, C.C.6.7.2.3 — Passivpost og verdinedslag. sidst tilgdet 9. november
2025, tilgengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=1948129

59 Skatteministeriet, L 123 (2024/25), alm. bemerkninger, pkt. 1-2. sidst tilgdet 9. november 2025, tilgengelig pa:
https://skm.dk/love/lovforslag/lovforslag-2024-2025/1-123-forslag-til-lov-om-aendring-af-boafgiftsloven-

aktieavancebeskatningsloven-og-forskellige-andre-love
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6 Planlegning af generationsskifte (Cytex A/S)

6.1 Indledning

Et veltilrettelagt generationsskifte kraever strategisk, skattemaessig og juridisk planlagning, der er med til
at sikre bade virksomhedens fortsatte drift og korrekt hindtering af afgifts- og skatteforhold.
Planlegningen er derfor afgerende for, at overdragelsen kan gennemfores i overensstemmelse med

gxldende ret og uden utilsigtede okonomiske konsekvenser.

Strukturen for ejerskabet af Cytex A/S er den klassiske Holding struktur, hvor driftsselskabet (Cytex
A/S) ejes 100 % af et holdingselskab (Cytex Holding ApS)®. Holdingselskabets reelle ejer fremgir ikke,
hvorfor vi antager at den reelle ejer er stifteren, som dermed kontrollerer hele strukturen. En siadan
struktur er helt almindelig, da holdingselskabet muliggor skatteoptimering, risikoafdekning, overdragelser
1 flere tempi og evt. fleksibel kapitaludlodning. hver overdragelse skal som udgangspunkt vere mindst

1% af kapitalen for succession.”!

I analysen antages overdragelsen at vedrore aktierne i driftsselskabet (Cytex A/S). Dette valg er foretaget
for at holde vardianszttelsen og successionen direkte knyttet til den reelle driftsaktivitet. Hvis
overdragelsen i stedet gennemfores som en overdragelse af kapitalandelene i holdingselskabet, skal
betingelserne for skattemessig succession vurderes pa holdingselskabsniveau efter ABL § 34, herunder
saerligt kravet om, at selskabets virksomhed ikke i overvejende grad bestir af passiv kapitalanbringelse

(pengetankreglen).

Cytex A/S vurdere umiddelbart at opfylde kriteriet for at vare en aktiv erhvervsvitksomhed, hvoraf
selskabets vasentligste aktiviteter bestar af engrossalg af emballage, rengoringsmidler og beslegtede
produkter, herunder biade standardvarer og specialproduktion inden for fedevarer, industri og

servicebranchen.”

60 Erhvervsstyrelsen (CVR), “Cytex A/S — virksomhedsoplysninger”, d. 22. 10. november 2025.

8! Den juridiske vejledning 2025-2 — C.B.2.13.1 Familieoverdragelse med succession (ABL § 34)”, sidst tilgéet 10.
november 2025, tilgeengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=1946385

62 Den juridiske vejledning 2025-2 — C.B.2.13.1 Familieoverdragelse med succession (ABL § 34)”, sidst tilgéet 10.
november 2025, tilgeengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=1946385

8 Cytex A/S, “Om os”, sidst tilgdet 10. november 2025, tilgeengelig pa: https://www.cytex.dk/information/om-os/
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Opfyldelse af krav til aktiv ethvervsvirksomhed for Cytex A/S.

Kriterium Opfyldt ‘ Note
Lobende erhvervsmassig drift v Engrossalg af emballage/rengoringsmidler
Vasentlig drift (ansatte, lager, omsatning) v 12 ansatte, stor aktivbase
Driftsrelaterede aktiver (ejendom, varelagre) v Anvendes 1 kerneaktiviteter
Ikke passiv investering/ejendomsbesiddelse v Ingen passiv kapitalanbringelse
Ikke kapitalforvaltning/udlejning v Ren driftsvirksomhed
Kontinuerlig indtjening v Stabil stigende indtjening 5 ar
(Egen tilvirkning)

Vurderingen af, om der foreligger aktiv erhvervsvirksomhed, beror pa en samlet konkret
helhedsvurdering, hvor der legges vagt pa virksomhedens faktiske driftsaktivitet, risikoeksponering og

indtegtsgrundlag, hvorfor ovenstdende tabel ikke officiel tjekliste.

Virksomheden driver reel, kontinuerlig og erhvervsmassig drift i form af engrossalg af emballage og
rengoringsmidler. Driften er understottet af en betydelig organisatorisk struktur, herunder 12
medarbejdere, egen erhvervsejendom, omfattende varelagre og bruttofortjenesten som proxy for
omsztningen. Disse forhold udger efter lovgivningen klare indikatorer pa driftsmassig substans, jf.

bemarkningerne til L 123.

Virksomhedens eneste faste ejendom som udger mere end 50% af selskabets aktiver, antages at blive
anvendt som domicilejendom 1 den primere drift og udgoer saledes et driftsaktiv. Der ses derudover ingen
karakteristika, der taler for passiv kapitalanbringelse, udlejningsvirksomhed eller finansiel forvaltning.
Tvertimod fremgar det af virksomhedens egen beskrivelse, at Cytex har eksisteret siden 1990, servicerer
en bred kundebase og arbejder med lobende vareleverancer og speciallosninger. Dette placerer klart

virksomheden inden for de aktiviteter, der efter praksis anses som erhvervsmassig drift.
Virksomheden har desuden haft stabil og stigende indtjening over de seneste fem regnskabsar, hvilket

bestyrker vurderingen af, at aktiviteten ikke er sporadisk, midlertidig eller passiv. Dermed opfylder Cytex

ogsa kravet om, at der skal foreligge aktiv drift i minimum tre ar for at anvende succession.
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Cytex A/S kan pa det foreliggende grundlag klassificeres som en aktiv erhvervsvirtksomhed til brug for

generationsskifte.

Det kan ses I vores vurdering ovenfor, hvoraf det kan anslas at Cytex A/S opfylder betingelserne for at
blive kvalificeret som en aktiv erhvervsvitksomhed, hvilket er en forudsatning for anvendelse af den

nedsatte gaveafgift og succession jf. ABL § 34.

0.2 Planlegningsfaser

Planlegningen af et generationsskifte for Cytex A/S opdeles i fire hovedfaser:

1. Strukturering og forberedelse af ejerskabet,
Vardiansattelse af selskabet,

Valg af overdragelsesmodel (gave, salg eller kombination),

Sl N

Dokumentation og gennemforelse.

Ovenstiende faser danner et kronologisk forleb, som vi kommer til at folge for at sikre bade skattemassig

overensstemmelse og likviditetsmassig holdbarhed®.
6.3 Strukturering og forberedelse

Forud for gennemforelsen af et generationsskifte er det nodvendigt at vurdere, hvordan virksomhedens
ejerstruktur bedst kommer til at understotte en overdragelse efter reglerne i L. 123%. Da Cytex A/S drives
1 selskabsform og opfylder betingelsen i ABL § 34 for at vare en aktiv erhvervsvirksomhed, kan aktierne
1 selskabet overdrages enten direkte til nxste generation eller via et holdingselskab ejet af erhververen.
Valget mellem disse to modeller pavirker ikke den skattemassige behandling efter L. 123, idet bade den
skematiske vardianszttelse og den nedsatte gaveafgift pa 10 % finder anvendelse uanset ejerstruktur. Det
afgorende sporgsmal er i stedet, hvilken selskabsretlig konstruktion der bedst understotter det enskede

fotlob og den onskede balance mellem kontrol, ejerskab og ledelsesmaessigt ansvar i Cytex A/S.

64 Skattestyrelsen, Den juridiske vejledning 2024, afsnit C.C.6.7.2.2 — Succession i forbindelse med generationsskifte.
sidst tilgdet 10. november 2025, tilgaengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=204467&chk=220354

65 Skatteministeriet, L 123 (2024/25), alm. Bemarkninger sidst tilgdet 10. november 2025, tilgeengelig pa:
https://skm.dk/love/lovforslag/lovforslag-2024-2025/1-123-forslag-til-lov-om-aendring-af-boafgiftsloven-

aktieavancebeskatningsloven-og-forskellige-andre-love
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En direkte gaveoverdragelse fra stifter til neste generation er den mest enkle administrative model, idet
aktierne alene overdrages uden etablering af yderligere selskaber, og den nye ejer indtreder umiddelbart
som aktionar i driftsselskabet. Modellen kan vare hensigtsmaessig, nar ejerskiftet onskes gennemfort
samlet, og ndr nwste generation er klar til at overtage bade ejerskab og den ledelsesmassige
medindflydelse fra overdragelsestidspunktet. Dette er dog med forudstning, at erhververen er klar til at
deltage aktivt i beslutningsprocesserne i Cytex A/S, hvilket ikke nedvendigvis er tilfaldet, hvis
erhververen forst skal opbygge erfaring eller hvis stifteren ensker at bevare en central ledelsesrolle i en

overgangsperiode.

Et alternativ er at lade naste generation eje aktierne gennem et holdingselskab. Dette andrer ikke
anvendelsen af L 123, men kan skabe en mere fleksibel og robust struktur omkring selve
generationsskiftet. Ved at lade aktierne overdrages til et holdingselskab kan ejerskabet overfores i mindre
kapitalandele over tid, hvilket understotter en gradvis ejerskabsudvikling og minimerer de skonomiske
byrder ved at gennemfore hele overdragelsen pa én gang. Samtidig kan udbytter opsamles i
holdingselskabet uden at den nye ejer behover at indtrede i den daglige drift i Cytex A/S, hvilket giver
mulighed for at opbygge kapital til fremtidige kob af yderligere aktier. Denne struktur understotter det
“glidende og forretningsmassigt funderede generationsskifte”, som fremhaves i lovbemarkningerne til

L 123%.

Det er imidlertid afgorende, at en eventuel etablering af et holdingselskab sker i overensstemmelse medet
formadl, hvorefter skattemyndighederne vurderer de faktiske forhold frem for den selskabsretlige form®.
Holdingstrukturen skal siledes have et reelt forretningsmeassigt formal, f.eks. at sikre en gradvis
ejerskifteproces, at understotte kapitalopbygning eller at tilpasse ledelsesoverdragelsen, og ma ikke
etableres som en rent formel konstruktion uden reel anvendelse®. For Cytex A/S, en aktiv
engrosvirksomhed med stabil drift, medarbejdere og kontinuerlig indtjening, vil en Holdingstruktur for
naste generation som udgangspunkt vare erhvervsmassigt begrundet, serligt hvis stifteren fortsat indgar
i ledelsen i en overgangsperiode, mens naste generation gradvist overtager ejerskab og kontrollen over
virksomheden. Dette sikrer kontinuitet 1 ledelsen og reducerer risikoen for driftsforstyrrelser, hvilket

stemmer overens med lovgiverens intention om stabile og retssikre generationsskifter.

% FT 2024/25, tilleg A, L 123, afsnit om “glidende og forretningsmeessigt funderede generationsskifter”, sidst tilgdet
10. november 2025, tilgaengelig pa: https:/www.ft.dk/samling/20241/lovforslag/1123/index.htm

67 SKM2025.628.SR, Skatterddet, tilgeengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2459785, sidst tilgéet den 10.
november 2025.

8 SKM?2025.628.SR, Skatteradet, tilgeengelig pé: https:/info.skat.dk/data.aspx?0id=2459785, sidst tilgdet den 10.
november 2025.
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Samlet set er en Holdingstruktur ikke en betingelse efter L. 123, men et muligt redskab til at tilpasse
overdragelsen til familiens onsker og virksomhedens behov. For Cytex A/S vurderes det relevant at
overveje en Holding baseret model, hvis familien ensker et gradvist ejerskifte og en lsbende
ledelsesmessig overgang, mens en direkte overdragelse er mere relevant, hvis ejerskiftet onskes

gennemfort samlet og straks.

Model Fordele Ulemper Relevant for Cytex A/S
Enkel struktur, nem Mindre fleksibel; krzver at

Direkte Relevant ved fuld
administration, klar naste generation indtrader

overdragelse overdragelse pa et tidspunkt
ejerovergang direkte som aktionar
Muliggor gradvis
Overdragelse til overdragelse; robust

Kraver stiftelse af holding; skalMeget relevant, hvis familien

barnets ejerstruktur; understotter
have et reelt formal onsker gradvist ejerskifte
LIOGHESS S 1M olidende ledelsesovergang;

udbytter kan opsamles

(Egen tilvirkning)
0.4 Verdianszttelse og dokumentation

Nir strukturen er tilpasset, skal virksomhedens vardi fastsxttes efter den skematiske
vaerdianszttelsesmetode i boafgiftsloven § 12 a. For Cytex A/S skal den regulerede egenkapital og
mervardiindtjening beregnes ud fra det seneste arsregnskab, som er udarbejdet efter arsregnskabslovens

principper.

Cytex A/S hatr en balanceret kapitalstruktur, hvor en vasentlig del af vardien er knyttet til grunde,
bygninger og varelager. Immaterielle aktiver indgar ikke i regnskabet, hvilket betyder, at vardianszttelsen
1 praksis kan resultere i en lavere vaerdi end en skennet handelsvardi. Dette skyldes, at den skematiske
metode ikke medregner forventet fremtidig indtjening eller ikke-aktiverede immaterielle vaerdier sisom
kundeloyalitet, knowhow, brand og goodwill. Den lavere vardi er fordelagtig for generationsskiftet, da

den er med til at reducere afgiftsgrundlaget.(’g.

% Boafgiftsloven § 27 a; Skatteministeriet, L 123 (2024/25), bemarkninger § 1. sidst tilgdet 10. november 2025,
tilgeengelig pé: https://www.folketingstidende.dk/samling/20241/lovforslag/[.123/20241 1123 som_fremsat.pdf
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Den skematiske metode forudsatter desuden, at virksomhedens merindtjening kapitaliseres efter den
kapitaliseringsfaktor, der arligt bliver fastlagt af Skatteministeriet. Kapitaliseringstaktoren udtrykker en
ensrettet forrentning, som er baseret pa gennemsnittet af de seneste fem ars omsztningsvaekst. Denne
faktor erstatter tidligere skonsmassige metoder og sikrer et ensartet og objektivt grundlag for

vardiansaettelsen.”’.

Beregningen af kapitaliseringsfaktoren og merindtjeningen udger derfor en central del af opgorelsen af

selskabets skematiske vardi og indgar som et negleelement i afgiftsgrundlaget efter BAL § 12 a.
0.5 Valg af overdragelsesmodel

For Cytex A/S er det mest hensigtsmassige valg en kombineret overdragelse bestdende af gaveelement
og delvist vederlag. Denne model sikrer, at den nye ejer (son/datter) kan erhverve virksomheden gradvist,

mens stifteren fortsat modtager et delvist vederlag.

Nir overdragelsen sker som gave eller delvist gave, skal der betales bo- eller gaveafgift pa 10 % af den
skematiske verdi, jf. boafgiftsloven § 23 a, stk. 4. Da Cytex A/S er aktiv erhvervsvitksomhed, og

overdragelsen sker mellem nzrtstiende, opfyldes betingelserne for anvendelse af den nedsatte sats”".

For at wundga dobbeltbelastning ved bade afgift og latent skat anvendes skattemassig
succession efter kildeskatteloven §§ 33 C-D og aktieavancebeskatningsloven § 34. Modtageren
succederer 1 de skattemassige vardier og overtager dermed overdragerens anskaffelsessum og
afskrivningsgrundlag, mens skatten udskydes til en senere realisation. Som kompensation kan der

beregnes en passivpost pa 30 % eller 22 % athangig af indkomsttypen Kildeskatteloven §§ 33 D.
0.6 Gennemforelse og kontrol

Den praktiske gennemforelse af generationsskiftet for Cytex A/S kraver udarbejdelse af:

e Overdragelsesaftale med angivelse af succession,

o Gaveanmeldelse til Skattestyrelsen,

70 Skatteministeriet, Dokumentationsnotat — Retskrav p4 skematisk vardiansettelse og nedsettelse af bo- og
gaveafgiftssats (12.09.2024), s. 4-6. sidst tilgdet 10. november 2025, tilgengelig pa:
https://skm.dk/media/lvhpktlI/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-
og-gaveafgiftsats 12 09 _2024-23381096933789535.pdf

! Boafgiftsloven § 23, stk. 1, litra a; Boafgiftsloven § 12 a.
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e Beregning og dokumentation for skematisk veerdi,
e Beregning af passivpost eller verdinedslag,

e Oplysning om anvendelse af nedsat afgiftssats.

Ifolge Den juridiske vejledning skal al dokumentation indsendes samlet, sa Skattestyrelsen kan
kontrollere, at bide succession og skematisk vardianszttelse er anvendt korrekt”. For Cytex A/S
vurderes det kontraktintuitivt, at der indhentes bindende svar fra Skattestyrelsen, sarligt hvis der er tvivl
om, hvorvidt virksomheden kvalificerer som aktiv erhvervsvirksomhed, eller om ejertiden opfylder
kravet. Dette minimerer risikoen for tilsideswttelse fra Skattestyrelsen og understotter retssikkerheden,
samt sikrer, at generationsskiftet kan gennemfores uden efterfolgende genberegninger, eller forhojelse af

gaveafgiften.

Nir overdragelsen er godkendt, og bo- eller gaveafgiften er betalt, skal modtageren bevare ejerskabet 1
minimum tre dr, jf. boafgiftsloven § 23 b. Hvis virksomheden szlges eller omstruktureres inden da, kan

Skattestyrelsen genberegne afgiften til 15 %.
0.7 Samlet vurdering af planlegningsmodellen

For Cytex A/S viser planlegningsprocessen, hvordan de tre reformelementer fra L. 123 (2024/25) skal
anvendes 1 sammenhzxng. Den skematiske vardiansattelse sikrer et forudsigeligt afgiftsgrundlag,
den nedsatte bo- og gaveafgift reducerer likviditetsbelastningen, og successionen udskyder den

skattemassige avance.

Ved korrekt planlegning kan overdragelsen gennemfores retssikkert, likviditetsneutralt og med bevaret
driftskapital, hvilket er lovgiverens intention med reformen. Man ber dog altid vurdere, om den valgte

struktur afspejler virksomhedens faktiske forhold, si planlegningen ikke mister skattemassig frihed”.

72 Skattestyrelsen, Den juridiske vejledning 2024, afsnit C.J.3.3.1 og C.C.6.7.2.2.
73 Birgitte Selvkar Olesen, Generationsskifte og omstrukturering — Det skatteretlige grundlag, s. 222-224.
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7 Skematiske verdianszttelse af Cytex A/S

Indledning

Formalet med dette kapitel er at gennemfore en samlet, juridisk og skonomisk analyse af, hvordan et
generationsskifte i Cytex A/S kan gennemfores efter reglerne i L 123 (2024/25). Analysen bygger pa
vitksomhedens drsrapporter for perioden 2019/20-2023/24, gxldende lovgivning, forarbejder og
administrativ praksis. Fokus er swrligt rettet mod tre centrale elementer: (1) den skematiske
vaerdiansattelsesmetode 1 boafgiftsloven (BAL) § 12 a, (2) den nedsatte gaveafgift pa 10 % i BAL § 23 a,
stk. 4, og (3) succession efter kildeskatteloven (KSL) {§ 33 C-D og aktieavancebeskatningsloven (ABL)
§ 34.

Cytex A/S er en aktiv engrosvirksomhed med vasentlig driftsmaessig substans. Af drsrapporten for
2023/24 fremgir en balancesum pa 47.663.134 kr.”, en regnskabsmassig egenkapital pa 13.820.520 kr.”

. Vitksomheden beskaftiger 12 medarbejdere”, og indtjeningen

og et resultat for skat pa 2.743.450 kr.
har vearet stabilt stigende i hele den fem arig periode. De foreliggende forhold medforer, at vitksomheden
opfylder betingelsen i ABL § 34 for at vare en “aktiv virksomhed”, hvilket er en grundleggende

forudsatning for at anvende afgiftsnedsxttelsen og den skematiske metode.

Lovgivers intention med L 123 fremgar tydeligt af lovbemzrkningerne, hvor formalet beskrives som at

skabe “objektive og retssikre rammer for generationsskifte i familieejede virksomheder”™®

. Analysen af
Cytex A/S fungerer derfor samtidig som en konkret afprovning af, om reformen faktisk lever op til dette

formal.

Analyseforudsztninger

Analysen tager udgangspunkt i, at ejeren (faderen) overdrager sine aktier i Cytex A/S som gave til naste
generation og samtidig anvender skattemaessig succession efter KSL §§ 33 C-D. Succession indebzrer,

at den latente skat pa aktierne ikke udleses hos overdrageren, men i stedet bliver overtaget af erhververen

4 Cytex A/S érsrapport 2023/24, balance.

5 Cytex A/S &rsrapport 2023/24, egenkapitalnote.

76 Cytex A/S érsrapport 2023/24, resultatopgerelsen.

77 Cytex A/S arsrapport 2023/24, medarbejderoplysninger.

78 Skatteministeriet, L 123 (2024/25), alm. Bemarkninger, sidst tilgéet 10. november 2025, tilgeengelig pa:
https://skm.dk/love/lovforslag/lovforslag-2024-2025/1-123-forslag-til-lov-om-aendring-af-boafgiftsloven-

aktieavancebeskatningsloven-og-forskellige-andre-love

37


https://skm.dk/love/lovforslag/lovforslag-2024-2025/l-123-forslag-til-lov-om-aendring-af-boafgiftsloven-aktieavancebeskatningsloven-og-forskellige-andre-love
https://skm.dk/love/lovforslag/lovforslag-2024-2025/l-123-forslag-til-lov-om-aendring-af-boafgiftsloven-aktieavancebeskatningsloven-og-forskellige-andre-love

1 form af en passivpost, der er med til at reducere gaveafgiftsgrundlaget efter reglerne 1 KSL § 33 D.
Denne model anvendes i praksis ved generationsskifte af aktive erhvervsvirksomheder, da den béade er
med til at reducere likviditetsbehovet for erhververen og samtidig sikre, at beskatningen forst bliver udlost

ved en faktisk realisation.

De skematiske beregninger baseres pa virksomhedens arsrapporter for perioden 2019/20-2023/24, som
udgor den referenceperiode, der anvendes efter lovforarbejderne til L. 123. Modellen folger de
beregningsprincipper, der er fastlagt i BAL § 12 a, Skatteministeriets dokumentationsnotat (oktober
2024) samt Skattestyrelsens vejledning til regulering af egenkapital og beregning af kapitaliseret

merindtjening.

Analysen bygger pa folgende centrale forudsxtninger:

1. Overdragelsesmodellen bestir af en gaveoverdragelse kombineret med succession, hvilket er
almindelig og anerkendt praksis ved generationsskifte af driftsvirksomheder.

2. Virksomheden anses som en aktiv erhvervsvirksomhed, jf. ABL § 34, hvilket gor det muligt at
anvende bade succession og den nedsatte gaveafgift pa 10 %.

3. Veardiansattelsen foretages efter den skematiske vardiansttelses metode, forankret 1 BAL § 12
a, da denne model giver parterne et retskrav pa anvendelse af en objektiv og standardiseret
beregning.

4. Alle beregninger udferes pia grundlag af eksternt verificerbare regnskabsdata, hvilket sikrer

dokumentationskravets opfyldelse efter Skattestyrelsens praksis.

Ovenstiende forventninger er med til at skabe et klart metodisk fundament og sikrer, at beregningerne
af Cytex A/S’ verdi, passivpost og gaveafgift bliver gennemfort i overensstemmelse med lovgivningens

krav og reformens intention om hej forudsigelighed og retssikkerhed.

Den skematiske verdiansettelse efter BAL § 12 a

Den skematiske vardiansxttelsesmetode 1 boafgiftsloven (BAL) § 12 aintroducerer et retskrav for
parterne pa at kunne anvende en objektiv og standardiseret model ved overdragelse af aktiver mellem
nertstiende. Modellen er udformet for at sikre ensartede vurderinger, begranse Skattestyrelsens skon og

reducere risikoen for efterfolgende korrektioner. Vardien efter § 12 a bestér af to hovedkomponenter:
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1. Formuekomponenten (reguleret egenkapital)

2. Indtjeningskomponenten (kapitaliseret merindtjening/goodwill)

Ovenstiende  komponenter  beregnes  efter  faste  regler, som er  beskrevet i
Skatteministeriets dokumentationsnotat (oktober 2024)™. Modellen kan derudover alene kun anvendes,

nar verdiansettelsen sker pa grundlag af et drsregnskab udarbejdet efter arsregnskabsloven.

Merindtjeningen afspejler virksomhedens evne til at skabe et ekstra afkast ud over en normal forrentning

af driftsaktiverne. Kapitaliseringsfaktoren fastlaegges ud fra to noeglevariabler:

o Gennemsnitlig arlig omsatningsvakst, og

o Afkast pa investeret kapital (ROIC)

Disse to negletal er med til at indplacere virksomheden i en levetidsskala, hvor levetiden efterfolgende
bliver omregnet til en kapitaliseringsfaktor ved hjzlp af tabellerne i lovforslaget. Formalet med denne
metode er at minimere skon og sikre et hejt niveau af retssikkerhed og forudsigelighed, ved

vardiansettelsen®™.

I analysen af Cytex A/S anvendes referenceperioden 2019/20-2023/24, hvilket stemmer overens med
kravene i L. 123 om brug af fem regnskabsar for at sikre et reprasentativt datagrundlag. Kombinationen
af regulering af egenkapital og den kapitaliserede merindtjening giver os dermed den skematiske vardi,
der kommer til at danne udgangspunkt for beregning af gaveafgift og passivpost ved anvendelse af

succession.
7.1 Reguleret egenkapital

Udgangspunktet for beregningen af den skematiske vardi er virksomhedens regnskabsmassige
egenkapital, som opgjort i drsrapporten for 2023/24. Denne udger 13.820.520 kr.*. Reguleringen af
egenkapitalen sker efter de princippet, der fremgar af BAL § 12 a,

7 Skatteministeriet, Dokumentationsnotat — Retskrav pa skematisk vardiansattelse og nedsattelse af bo- og
gaveafgiftssats (12.09.2024), s. 1-2. sidst tilgaet 11. november 2025, tilgeengelig pa:
https://skm.dk/media/1vhpktl1/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-

og-gaveafgiftsats 12 09 _2024-23381096933789535.pdf

80 Skatteministeriet, Dokumentationsnotat — Retskrav p4 skematisk vardiansettelse og nedsettelse af bo- og
gaveafgiftssats (12.09.2024), s. 1-2. sidst tilgdet 11. november 2025, tilgengelig pa:
https://skm.dk/media/lvhpktlI/dokumentationsnotat-retskrav-paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-
og-gaveafgiftsats 12 09 _2024-23381096933789535.pdf
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Skatteministeriets dokumentationsnotat (oktober 2024) samt Den Juridiske Vejledning. Formalet med

reguleringen er at sikre, at den vardi, der danner grundlag for gaveafgiften, kommer til at afspejle

virksomhedens reelle okonomiske stilling pa overdragelsestidspunktet.

Reguleringen omfatter folgende elementer:

1.

Fast ejendom

Cytex A/S ejer fast ejendom (domicilejendom), indregnet under grunde og bygninger. Efter Den
Juridiske Vejledning skal den bogforte vardi erstattes af en vaerdi opgjort efter én af tre metoder:

handelsveerdi, ejendomsveerdi efter EVL § 11 eller dagsvaerdi efter ARL bilag 1, D, nr. 2%,

I nzrvaerende case er domicilet erhvervet og indregnet i regnskabsaret og males ved forste
indregning til kostpris. Under forudsztning af en armslengdehandel og den korte tid mellem
anskaffelse og vardianszttelsestidspunktet legges kostprisen derfor til grund som et rimeligt
estimat for handelsvardien, idet der ikke vurderes at vare indtradt vaesentlige vardireguleringer

siden anskaffelsen. Derfor foretages ingen regulering af egenkapitalen vedrerende fast ejendom.
Unoterede aktier i associerede eller tilknyttede selskaber

Cytex A/S ejer ikke unoterede aktier i associerede eller tilknyttede selskaber. Der foretages detfor

ingen regulering vedrorende denne post.
Bogfort vaerdi af immaterielle aktiver

Cytex A/S har ikke indregnet immaterielle aktiver sisom goodwill, patenter, varemearker eller

udviklingsprojekter i balancen. Der foretages derfor ingen regulering pa denne post.
Udskudt skat

Derudover skal der indregnes udskudt skat, i det omfang der gennemfores reguleringer, som

skaber eller @ndrer midlertidige forskelle mellem bogforte vardier og de skematiske vaerdier (fx

82.C.J.3.3.2.1 Opgerelse af den regulerede egenkapital, info.skat.dk, tilgengelig pa:
https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2458755
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regulering af fast ejendom eller erstatning af bogfort goodwill). Udskudt skat af reguleringerne

opgores som udgangspunkt som selskabsskattesatsen (22%) af netto-reguleringerne®.

En udskudt skatteforpligtelse skal dog ikke medregnes, hvis det ma anses for usandsynligt, at den
faktisk vil blive udlest (fx hvor overdragelse af aktierne er vasentligt mere sandsynlig end et

aktivsalg).

I casen for Cytex A/S gennemfores der ikke reguleringer, som giver anledning til en ydetligere
udskudt skat af reguleringerne (fast ejendom laegges til grund til handelsvardi via kostpris-proxy,
og der er ingen bogforte immaterielle aktiver). Derfor indgar den udskudte skat alene indirekte

via regnskabets egenkapital, og der foretages ingen sarskilt regulering herfor.
Veardi af egne aktier

Cytex A/S besidder ikke egne aktier. Der foretages detfor ingen regulering vedrerende denne

post.
Andre reguleringer

Der er ikke konstateret vasentlige endringer i vitksomhedens forhold efter regnskabsarets udlob
og frem til verdiansattelsestidspunktet, herunder kapitaleendringer som ikke er afspejlet i den

regnskabsmassige balance. Der foretages derfor ingen yderligere reguleringer.

Den regulerede egenkapital er herved opgjort som:

Post Belab (kr.)

Regnskabsmaessig egenkapital 13.820.520

+/- Reguleringer (fast ejendom, unoterede aktier, bogforte immaterielle,

egne aktier, andre)
- Udskudet skat af reguleringer (22% af netto-reguleringer)

Reguleret egenkapital 13.820.520

(Egen tilvirkning)

85 C.J.3.3.2.1 Opgerelse af den regulerede egenkapital, info.skat.dk, tilgengelig pa:
https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2458755

41


https://info.skat.dk/data.aspx?oid=2458755

Dette belob udger den forste hovedkomponent i den skematiske vardiansxttelse. Den regulerede
egenkapital er den mest stabile del af vaerdianszttelsesmodellen, da den i overvejende grad baserer sig pa
reviderede regnskabsdata og dermed fremstir som objektiv og mindre felsom over for xndringer i

virksomhedens fremtidige indtjening.

7.2 Merverdiindtjening (goodwill)

Den anden hovedkomponent i den skematiske vaerdiansattelse efter BAL § 12 a er opgorelsen af
virksomhedens mervardiindtjening (goodwill). Goodwill udtrykker den del af indtjeningen, der overstiger
den normale markedsforrentning af virksomhedens driftsmassige aktiver og afspejler dermed Cytex A/S’
evne til at generere et varigt merafkast. Hvor den regulerede egenkapital baseret pd vardien pr.
balancedag, tager goodwillberegningen udgangspunkt 1 virksomhedens resultat for skat over en femarig

referenceperiode, jf. forarbejderne til L 123.

For Cytex A/S anvendes perioden 2019/20-2023/24, hvilket giver os et reprasentativt billede af den
langsigtede indtjening. Beregningen baseres pa resultat for skat, korrigeret for eventuelle ikke-
driftsmassige poster, ekstraordinzre omkostninger og engangseffekter. Goodwill kan dermed

sammenfattes som:
Goodwill = Normaliseret resultat X Kapitaliseringsfaktor

Beregning af normaliseret resultat

Ved opgorelsen af det normaliserede resultat til brug for beregning af merindtjening efter boafgiftslovens

§ 12 a foretages en rekke reguleringer med henblik pa at isolere virksomhedens driftsmassige indtjening™.

Finansielle indtagter fratrekkes, og finansielle udgifter tillegges, idet finansielle poster som udgangspunkt
ikke anses for en del af den lobende driftsindtjening. Undtaget herfra er finansielle indtegter og udgifter,
der vedrorer finansieringsvirksomhed som naring, herunder pengeudlan eller handel med fordringer, jf.

kursgevinstlovens § 13, som i givet fald anses for driftsrelaterede og derfor ikke korrigeres™.

84 Skattestyrelsen: Juridisk Vejledning C.J.3.3.2.2 — Opgorelse af den kapitaliserede merindtjening. sidst tilgéet 10.
november 2025, tilgeengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2458756
85 Skattestyrelsen: Juridisk Vejledning C.J.3.3.2.2 — Opgorelse af den kapitaliserede merindtjening. sidst tilgéet 10.
november 2025, tilgeengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2458756
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Desuden elimineres ekstraordinare poster, forstaet som indtagts- eller omkostningsposter, der er sarlige
pa grund af deres storrelse eller art, jf. arsregnskabslovens definition, idet sidanne poster ikke anses for

repraesentative for den fremtidige indtjening®.

Afskrivninger pa bogforte immaterielle aktiver tillegges ligeledes ved normaliseringen, da disse ikke
nodvendigvis afspejler et faktisk lobende vardiforbrug, men ofte er udtryk for regnskabsmeassige

periodiseringer®’.
Resultaterne for skat for de seneste fem regnskabsar er herved folgende:

e 2019/20: 1.507.293 kt.
e 2020/21: 1.670.050 kt.
e 2021/22:1.880.549 kt.
o 2022/23:2.603.276 kt.
o 2023/24:2.743.450 kr.*

Normaliseret resultat udger herved: 10.404.618 / 5 = 2.080.923 kt.

7.3 Fastleggelse af kapitaliseringsfaktoren

Kapitaliseringsfaktoren fastlegges efter den metode, der er beskrevet i lovforslagets bilag og
Skatteministeriets dokumentationsnotat, hvor virksomhedens gennemsnitlige arlige
omsztningsvakst og afkast pa investeret kapital (ROIC) kombineres til en estimeret levetid for

merindtjeningen. Levetiden findes ved at kombinere:
1. Gennemsnitlige arlige omsatningsvakst:

Fra 4.950.672 kr. (2019/20) — 8.857.424 kr. (2023 /24). Arligt: ca. 15,97 %. Som substitut for omsztning
anvendes bruttofortjenesten, da Cytex A/S aflegger regnskab efter regnskabsklasse B, hvorfor vi ikke

har adgang til oplysninger pa omsatning. Ved at kigge pa bruttofortjenesten, kan det konstateres at den

8 Skattestyrelsen: Juridisk Vejledning C.J.3.3.2.2 — Opgorelse af den kapitaliserede merindtjening. sidst tilgéet 10.
november 2025, tilgeengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2458756

87 Skattestyrelsen: Juridisk Vejledning C.J.3.3.2.2 — Opgorelse af den kapitaliserede merindtjening. sidst tilgéet 10.
november 2025, tilgeengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2458756

88 Cytex A/S érsrapporter 2019/20-2023/24.
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er steget fra 4.950.672 kr. i 2019/20 til 8.857.424 kr. i 2023 /24, hvilket svarer til en gennemsnitlig arlig
vakst pa ca. 15,97 %.

2. Afkast pa investeret kapital (ROIC):

Virksomhedens ROIC er beregnet som arets resultat efter skat (NOPAT) divideret med den investerede
kapital opgjort som driftsaktiver fratrukket driftsforpligtelser tillagt rentebzrende gald. De historiske
ROIC-niveauer varierer fra 3 % til 17 % i petioden 2019/20-2023 /24, hvor 2023 /24 afviger som folge

af den ekstraordinare ejendomsinvestering.

Ar ‘ Resultat for skat Skat NOPAT ’
2019/20 1.507.293 342,092 1.165.201
2020/21 1.670.050 393,601 1.276.449
2021/22 1.880.549 445,04 1.435.509
2022/23 2.603.276 620,105 1.983.171
2023 /24 2.743.450 642,957 2.100.493

Ar ‘ NOPAT Invested Capital 1:00) (0 ‘
2019/20 1.165.201 7.119.777 16,36 %
2020/21 1.276.449 13.899.584 9,18 %
2021/22 1.435.509 13.016.471 11,03 %
2022/23 1.983.171 11.486.387 17,27 %

2023 /24 2.100.493 66.060.851 3,18 %
(Egen tilvirkning)

Ved beregningen af ROIC er ejendommen medtaget som en del af den investerede kapital, idet
ejendommen antages at ejendommen anvendes som domicilejendom i selskabets primeare drift og

dermed udger et driftsaktiv. Dette er i overensstemmelse med vurderingen efter pengetankreglen.
Ovenfor kan det ses at ROIC-niveauer ligger mellem 3 % og 17 % i perioden 2019-2024, hvilket afspejler

Cytex A/S’ underliggende indtjeningsevne. Faldet som er obsetveret det seneste dr, skyldes anskaffelsen

af ejendommen.
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Herved fir vi en Gennemsnitlig ROIC pé ca. 11,4 %. Disse nogletal vil placere Cytex A/S i intervallet 12

— 16 % omsatningsvakst og 10-12 % ROIC, hvilket efter levetidstabellen nedenfor svarer til en levetid

pa 10 ar for merindtjeningen.

Omsatningsvakst
0-4% 4-8% 8-12% 12-16% | 16-20%  20-24%
0%

0-2% 1 2 3 5 6 7

2—4% 2 3 4 5 6 7 8

4-6% 3 4 5 6 7 9

6-8% 4 5 6 7 8 9 10
8-10% 5 6 7 8 9 10 11
10-12% 6 7 8 9 10 11 12
12-14% 7 9 10 11 12 13
14-16% 8 9 10 11 12 13 14

(Egen tilvitkning, p4 baggrund af*”)

Sammensztningen af diskonteringsrenten folger den standardiserede metode i de tilherende lovbilag til
den skematiske model, hvor kapitalafkastsatsen fastszttes sarskilt, og et generelt risikotilleg anvendes

for at sikre ensartethed og reducere skon i vaerdiansattelsen.

Ved diskonteringsrente pa ca. 10 % (kapitalafkastsats pi 2 %™ tillagt et risikotilleg pa 8 %’"), samt
ovenstiende levetid pa 10 dr, giver nedenstiende lovbilag en kapitaliseringsfaktor pa 3,55 for

omsztningen, som vi kan benytte til at kapitalisere merindtjening til en nutidsvardi jf. BAL § 12 a, stk. 8.

8 SKM?2025.530.SKTST, Kapitalafkastsatsen og rentekorrektionssatsen for 2025 (Skattestyrelsen), hvor
kapitalafkastsatsen er opgjort til 2 % og rentekorrektionssatsen til 5 %, jf. virksomhedsskattelovens § 9 og § 9 a,
tilgeengelig pa https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2459074, sidst tilgdet den 10. november 2025.

% SKM2025.530.SKTST, Kapitalafkastsatsen og rentekorrektionssatsen for 2025 (Skattestyrelsen), hvor
kapitalafkastsatsen er opgjort til 2 % og rentekorrektionssatsen til 5 %, jf. virksomhedsskattelovens § 9 og § 9 a,
tilgeengelig pa https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2459074, sidst tilgéet den 10. november 2025.

%! Skattestyrelsen: Juridisk Vejledning C.J.3.3.2.2 — Opgorelse af den kapitaliserede merindtjening. sidst tilgdet 10.
november 2025, tilgeengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2458756
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Kapitalafkast | Kapitalafkast Kapitalafkast Kapitalafkast Kapitalafkast Kapitalafkast
Levet

sats 0 pct (8 | sats 1 pct (9 | sats 2 pct (10 sats 3 pct (11 | sats 4 pct (12 sats 5 pct (13

d pct disk) pct disk) pct disk) pct disk) pct disk) pct disk)
1 0,46 0,46 0,45 0,45 0,45 0,44
2 0,91 0,90 0,89 0,88 0,87 0,86
3 1,33 1,31 1,30 1,28 1,26 1,25
4 1,74 1,71 1,68 1,65 1,63 1,60
5 2,12 2,08 2,04 2,01 1,96 1,93
6 2,48 2,43 2,38 2,33 2,28 2,23
7 2,83 2,76 2,70 2,03 2,57 2,52
8 3,16 3,08 3,00 2,92 2,85 2,78
9 3,48 3,38 3,28 3,19 3,10 3,02
10 3,78 3,66 3,55 3,45 3,34 3,25
11 4,06 3,93 3,80 3,68 3,57 3,46
12 4,34 4,18 4,04 3,90 3,77 3,65
13 4,6 4,42 4,26 4,11 3,97 3,83
14 4,84 4,05 4,47 4,31 4,15 4,00
15 5,08 4,87 4,68 4,49 4,32 4,16

(Egen tilvitkning, p4 baggrund af”?)

7.4 Goodwillberegning

Pa baggrund af det normaliserede resultat pa 2.080.923 kr. og den fastlagte kapitaliseringsfaktor pa 3,55
kan goodwill opgores som, Goodwill = 2.080.923 X 3,55 = 7.387.277 kr.

Den beregnede goodwill pa 7.387.277 kr. udger dermed den anden hovedkomponent i den skematiske
vardiansattelse af Cytex A/S og indgir sammen med den regulerede egenkapital i opgorelsen af den

samlede skematiske verdi.

92 SKM2025.530.SKTST, Kapitalafkastsatsen og rentekorrektionssatsen for 2025 (Skattestyrelsen), hvor
kapitalafkastsatsen er opgjort til 2 % og rentekorrektionssatsen til 5 %, jf. virksomhedsskattelovens § 9 og § 9 a,
tilgeengelig pé https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2459074, sidst tilgéet den 10. november 2025.
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7.5 Samlet skematisk vardi

Den samlede skematiske vardi fremkommer som summen af de to hovedkomponenter i
vaerdiansxttelsesmodellen efter BAL § 12 a: (1) den regulerede egenkapital og (2) den kapitaliserede
merindtjening (goodwill). De to elementer reflekterer henholdsvis virksomhedens bogforte

formuegrundlag og dens evne til at skabe et stabilt og varigt meratkast ud over den normale forrentning.

For Cytex A/S udgor den regulerede egenkapital, 13.820.520 kr. Hertil kommer goodwillkomponenten,
der pa baggrund af det normaliserede resultat og den beregnede kapitaliseringsfaktor er opgjort

til 7.387.277 kr. Den samlede skematiske vardi beregnes siledes til:

Reguleret egenkapital: 13.820.520 kr.
Goodwill: 7.387.277 k.
Samlet skematisk vaerdi: 21.207.797 kr.

Denne verdi udger, for fradrag af passivpost ved anvendelse af succession, det gaveafgiftsmassige
udgangspunkt efter BAL § 12 a. Den skematiske vardi afspejler samtidig den verdi, som Skattestyrelsen
kan legge til grund ved kontrol af vardiansattelsen, forudsat at de underliggende beregninger og

dokumentationskrav er opfyldt.

7.6 Passivpost efter succession

Anvendelsen af skattemaessig succession medferer, at erhververen overtager den latente skatteforpligtelse
pa aktierne, jf. kildeskattelovens § 33 D og aktieavancebeskatningsloven § 34. Efter BAL § 28 skal
gaveafgiftsgrundlaget derfor reduceres med en passivpost, der afspejler vardien af den latente skat, som
folge af, at avancen ikke bliver udlest hos overdrageren, men i stedet udskydes til opherstidspunktet hos
erhververen. Passivposten udger derfor et vasentligt element 1 vurderingen af den reelle afgiftsbelastning
ved generationsskifte efter I 123. Beregningen vil blive gennemfort i tre trin: (1) opgerelse af den latente

avance, (2) fordeling af avancen pa indkomsttyper og (3) anvendelse af relevante skattesatser.

Da Cytex A/S historiske skattemeassige anskaffelsessummer for aktierne ikke fremgir af offentligt
tilgzengelige oplysninger, kan passivposten ikke opgeres pracist pa grundlag af den faktiske latente
avance, hvorfor i denne athandling anvendes en forudsztningsbaseret og illustrativ beregning, hvor det

antages, at den latente avance svarer til den skematiske vardianszttelse efter boafgiftslovens § 12 a.
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Beregningen anvendes alene illustrativt, da den reelle passivpost vil athenge af den faktiske skattemazssige
anskaffelsessum og ovrige konkrete skatteforhold, hvorfor den skal leses i sammenhzng med
folsomhedsanalysen i afsnit 10, hvor passivpost og gaveafgift vises ved alternative niveauer af den
skattemaessige anskaffelsessum.
Beregning af passivpost

Passivpost = 22% x (Regnskabsmassige vardi - Skattemassige veerdi)
I det forenklede scenarie opgeres passivposten som 22% af den skematiske vaerdi, heraf 22 % X

21.207.797 kr. = 4.665.715 kr., hvorefter passivposten fratrekkes ved opgorelsen af gaveafgiftsgrundlaget
efter KSL § 33 D.

Den beregnede passivpost har vasentlig betydning for afgiftsgrundlaget, idet den reducerer den
gaveafgiftspligtice vaerdi med ca. 22 %. Herved opnis en vasentlig likviditetsmassig fordel for
erhververen, hvilket er en del af lovgiverens tilsigtede formal ved generationsskifte i levende live.
Passivpostens storrelse illustrerer samtidig den centrale betydning af den skematiske verdiansattelse, idet

goodwillkomponenten indirekte driver storrelsen af den udskudte skat og dermed fradraget.

7.7 Samlet afgiftsberegning

Efter opgorelsen af den skematiske vardi samt beregningen af passivposten skal gaveafgiften fastszttes
efter reglerne i boafgiftsloven (BAL) § 23 a, stk. 4. Da Cytex A/S kvalificerer som en aktiv

erhvervsvirksomhed efter ABL § 34, finder den nedsatte afgiftssats pa 10 % anvendelse.
Gaveafgiften beregnes pa baggrund af folgende elementer:

Skematisk vaerdi: 21.207.797 kr.

Fradrag: Passivpost 4.665.715 kt.

Afgiftsgrundlag = 16.542.082 kr.

Afgiften udger: 10 % X 16.542.081 = 1.654.208 k.
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Denne beregning afspejler den faktiske afgiftsmeassige belastning, som udleses ved en gaveoverdragelse
kombineret med skattemassig succession. Resultatet viser, at anvendelsen af passivposten har en
vaesentlig reducerende effekt pa afgiftsgrundlaget, hvilket er i overensstemmelse med lovgivers intention

om at lette likviditetsbelastningen ved generationsskifte i levende live.

7.8 Delkonklusion

Lovgiver har med L 123 onsket at etablere en transparent og forudsigelig model for generationsskifte 1
levende live. Dette fremgar tydeligt af bemarkningerne til lovforslaget, hvor det understreges, at den

skematiske verdianszttelsesmetode har til formal at:

o sikre retssikkerhed for virksomheder og radgivere,
e begrense skonselementet i vardianszttelsen,

e og reducere risikoen for efterfolgende tilsidesattelse af Skattestyrelsen.

I Cytex A/S tlfelde viser analysen, at modellen giver et vardiansettelsesgrundlag, der afspejler
virksomhedens faktiske indtjeningsmenster uden mulighed for subjektiv opskrivning eller nedskrivning
af verdier. Den skematiske metode er derfor med til at sikre en objektiv og ensartet vurdering, hvilket er

1 trad med lovgivers intention om at undga konflikter mellem parterne og skattemyndighederne.

Successionen medforer, jf. KSL §§ 33 C-D, at den latente skat pa aktierne overfores til erhververen.
Kombinationen af succession og den skematiske vardiansttelse gor det muligt at gennemfore et

likviditetsneutralt generationsskifte, da:

e goodwill fastszttes efter objektive faktorer (normaliseret indtjening X kapitaliseringsfaktor),
o reguleret egenkapital kan ikke pavirkes af subjektive vurderinger,

e passivposten kompenserer for de latente skatter pa aktierne.
Set 1 et juridisk perspektiv ma den anvendte metode derfor vurderes som i fuld overensstemmelse med

gxldende ret, forarbejderne til L 123 samt almindelige principper om skatteansazttelse og

realitetsgrundsztningen.
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8 Overdragelsesmodeller

Overdragelsesmodellen udgor et centralt element 1 planlegningen af et generationsskifte og har direkte
betydning for gaveafgiftens storrelse, successionens rekkevidde og den samlede okonomiske belastning
for bade overdrager og ethverver. Efter L 123 (2024/25) kan overdragelsen struktureres som gave, delvist
vederlag eller fuldt vederlag, athengigt af familiens onsker, virksomhedens indtjeningsevne og den
skattemaessige optimering. Den skematiske vardianszttelse efter BAL § 12 a giver et objektivt
udgangspunkt for alle overdragelsesmodeller og succession efter KSL §§ 33 C—D kan blive anvendt

uanset model, sd lenge betingelserne om aktiv virksomhed og intern personkreds er opfyldt”.

Fuld gaveoverdragelse

Ved fuld gaveoverdragelse overtager erhververen aktierne uden vederlag, og gaveafgiften opgeres som
10 % af det gaveafgiftspligtige grundlag efter fradrag af passivposten. For Cytex A/S udger den
skematiske vaerdi 21.207.797 kr., og passivposten er opgjort til 4.665.715 kr., hvilket medferer et
gaveafgiftsgrundlag pa 16.542.082 kr. og en gaveafgift pa 1.654.208 kr. Modellen indebzrer det laveste
likviditetsbehov til kebesum, men kraver, at erhververen kan finansiere gaveafgiften, og den medforer

samtidig, at overdrager ikke modtager kontantvederlag,

Delvist vederlag

Ved delvist vederlag kan en del af aktierne overdrages mod betaling, mens den resterende del overdrages
vederlagsfrit som gave. En sidan kombination kan tilpasses familiens behov for likviditet hos overdrager

og samtidig reducere gaveafgiften gennem fradrag af den forholdsmassige passivpost pa gaveandelen.

Ved en fordeling pa 70 % gave og 30 % vederlag fastsxttes vederlaget for den solgte andel til 30 % af
den skematiske vaerdi, dvs. 6.362.339 kr., mens gaveandelen udgoer 14.845.458 kr. Passivposten fradrages
forholdsmassigt pa gaveandelen (70 % X 4.665.715 kr. = 3.266.001 kr.), hvilket reducerer
gaveafgiftsgrundlaget til 11.579.457 kr. Modellen indebarer dermed, at overdrager modtager et
kontantvederlag, samtidig med at gaveafgiften reduceres i forhold til en fuld gaveoverdragelse.
Kombinationen er sarligt egnet, nar virksomheden har en robust indtjening og udbyttekapacitet, si

finansieringen kan gennemfores uden at presse driften, hvilket under de anvendte forudsatninger er

9 FT 2024/25, tilleg A, L 123, almindelige bemarkninger, afsnit om overdragelsesformer og succession, sidst tilgéet
10. november 2025, tilgeengelig pa: https://www.ft.dk/samling/20241/lovforslag/1123/index.htm
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tilfeldet for Cytex A/S. Kombinationen er sztligt egnet for virksomheder der har en sund indtjening og
lav gzldsfaktor, hvilket er tilfeldet for Cytex A/S™.

Fuldt vederlag

Ved overdragelse mod fuldt vederlag udloses der som udgangspunkt ingen gaveafgift, idet der ikke
foreligger et gaveelement. Overdragelsen kan dog fortsat tilrettelegges med skattemaessig succession, hvis
betingelserne er opfyldt og succession vealges, hvilket indebarer, at erhververen indtrader i overdragers
skattemaessige position. Modellen stiller typisk sterre krav til finansiering, idet erhververen skal kunne
fremskaffe kobesummen og den er derfor ofte mindre praktisk anvendelig i familieejede selskaber, hvor

ekstern finansiering kan vere begraenset.”

De tre modeller udtrykker forskellige balancer mellem likviditet, skat og risiko. I en samlet vurdering
fremstir en kombination som den mest okonomiske egnede for Cytex A/S, idet den reducerer
gaveafgiften vasentligt, samtidig med at overdrager modtager likviditet, og virksomheden kan viderefores

uden en finansiel belastning.

Uanset valg af overdragelsesmodel skal finansieringen struktureres saledes, at den understotter
virksomhedens fortsatte drift uden at skabe likviditetsmassig belastning, der gir pa kompromis med
vitksomhedens udvikling. De almindelige modeller omfatter finansiering via anfordringslan eller A/B.
Valget af finansieringsmetode skal ses i lyset af den skematiske vaerdi, gaveafgift og succession, da disse

elementer bestemmer omfanget af finansieringsbehovet.

Salgerkredit

Ved delvist vederlag finansieres vederlagsdelen ofte som salgerkredit i form af et rente- og afdragsfrit
anfordringsgzldsbrev mellem overdrager og erhverver. Et anfordringslan er et lan, der kan opsiges helt
eller delvist af kreditor eller debitor med en kort frist pa hojst 14 dage, og hvor debitor — hvis der ikke er

aftalt betalingstid — er forpligtet til at betale, nir kreditor forlanger det.”

% Skatteministeriets heringsnotat til L 123, afsnit om kombinerede overdragelsesmodeller og likviditetshensyn, sidst
tilgéet 10. november 2025, tilgengelig pa: https://www.ft.dk/samling/20241/lovforslag/l1123/horinger.htm

% FT 2024/25, tilleg A, L 123, afsnit om vardiansattelsens anvendelsesomride ved salg og gave, sidst tilgaet 10.
november 2025, tilgeengelig pa: https://www.{t.dk/samling/20241/lovforslag/1123/index.htm

% Skattestyrelsen, Den juridiske vejledning 2023-2, afsnit C.A.6.1.7 “Rentefti eller lavt forrentede 1an
(Anfordringslan)”, sidst tilgdet 10. november 2025, tilgaengelig pé: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=1947482.
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I aftaler af gensidigt bebyrdende karakter, herunder ved overdragelse af aktier, folger det af administrativ
praksis, at et egentligt anfordringsgzldsbrev kan kursfastsettes til pari (kurs 100) som led i kebesummens
berigtigelse, selv om rente- og afdragsvilkar ikke afspejler markedsvilkar. Hvis gzldsbrevet derimod
indeholder vilkar, der indebarer, at gaelden ikke kan kraeves indfriet i alle situationer (fx non-recourse eller
regulerings-/bortfaldsklausuler), skal fordringen kursfastsattes til markedsvardi, og en eventuel
difference mellem kurs pari og markedsvardi kan blive kvalificeret som en gave (og dermed indga i

gaveafgiftsgrundlaget).”

For Cytex A/S indebxrer dette, at hvis vedetlagsdelen i 70/30-modellen berigtiges ved
anfordringsgzldsbrev, bor gxldsbrevet udformes som et reelt anfordringsgaeldsbrev (uden begraensninger
i kreditorens adgang til at kreve fuld indfrielse), hvis man vil undga, at der opstir et yderligere

gaveelement som folge af kursfastsaxttelse under pari,q8

Alternativt A/B-aktier

A/B-aktiestrukturer har historisk veret anvendt i generationsskifter ved, at A-aktierne tildeles en forlods
udbytteret (med arlig opskrivning), mens B-aktierne alene har ret til residualatkastet. Modellen kraever, at
hver aktieklasse vardiansazttes ud fra de konkrete rettigheder og begrensninger, herunder navnlig

fastszttelsen og opskrivningen af den forlods udbytteret.”

Skattestyrelsens praksis er imidlertid skarpet ved styresignal om verdiansattelse i A/B-modeller, idet der
ved visse strukturer skal indregnes en sarlig “gevinstmulighed” knyttet til B-aktierne, nar den forlods
udbytteret udger hele eller overvejende del af egenkapitalens handelsvaerdi. I disse situationer far B-
aktionazren en option-lignende upside (ret til merafkastet over den aftalte forrentning af

forlodsudbytteretten), hvilket skal afspejles i vardiansattelsen, og som efter styresignalet bla. kan

%7 Skatterédet, “Anfordringslén — non-recourse”, SKM2023.599.SR, offentliggjort 13. december 2023 (afgorelse 21.
november 2023), sidst tilgaet 10. november 2025, tilgeengelig pa: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2395597.

%8 Skattestyrelsen, “Skat af aktier”, sidst tilgdet 10. november 2025, tilgeengelig pa: https://skat.dk/borger/aktier-og-
andre-vaerdipapirer/skat-af-aktier.

9915 Skattestyrelsen, “C.B.2.1.4.8.1 Vardiansattelse af aktieklasser i A/B-modeller”, Den juridiske vejledning
(info.skat.dk), sidst tilgéet 10. november 2025, tilgaengelig pé: https://info.skat.dk/data.aspx?0id=2298747.
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opgores ved hjxlp af optionsteori (fx Black-Scholes eller binomialmodellen). Den nye praksis har virkning

fra den 28. februar 2021.'%°

Konsekvensen er, at B-aktierne i mange tilfxlde ikke lengere kan ansattes til et lavt niveau alene med
henvisning til forlodsudbytteretten, og at der ved forkert vaerdiansxttelse kan opsta vasentlige skatte- og
afgiftsmaessige efterreguleringer, herunder gaveelementer ved overdragelsen. Pa den baggrund og fordi
modellen samtidig indebarer en oget dokumentations og vaerdiansettelseskompleks, anvendes A/B-

strukturen ikke som hovedmodel i denne 21fhandling.m1

Samlet set bor finansieringen for Cytex A/S baseres pi kombinationsmodellen med salgerkredit som
hovedinstrument og udbyttebaseret afvikling via holding som den primare betalingskilde, fordi det giver
den bedste balance mellem (i) lavt initialt likviditetspres, (ii) skattemassig og dokumentationsmacssig
robusthed og (iii) beskyttelse af driftsselskabets kapitalstruktur. Valget mellem anfordringsgaldsbrev og
amortiseret gxldsbrev bor treffes ud fra parternes behov for hhv. fleksibilitet eller forudsigelighed, men
1 begge tilfxlde bor der evt. udarbejdes et simpelt cash flow-scenarie, der dokumenterer, at afviklingen

kan ske uden at kompromittere Cytex A/S’ drift og udvikling.

100 16 Skatteministeriet/Skattestyrelsen, “Styresignal om praksisendring for A/B-modeller vedr. medtagelse af
gevinstmulighed i vardiansattelsen”, SKR nr. 9992 af 27. august 2020 (virkning fra 28. februar 2021), sidst tilgéet 10.
november 2025, tilgeengelig pa: https:/www.retsinformation.dk/api/pdf/218907.

10117 Kromann Reumert, “Generationsskifte — nyt styresignal om vardiansettelse af aktieklasser i A/B-modeller”,
nyhed (22. september 2020), sidst tilgéet 5. januar 2026, tilgeengelig pa:
https://kromannreumert.com/nyheder/generationsskifte-nyt-styresignal-om-vaerdiansaettelse-aktieklasser-ab-

modeller;DLA Piper Denmark, “A-/B-aktiemodeller: Skerpet beskatning af generationsskifter”, nyhed (10. september

2020), sidst tilgaet 10. november 2025, tilgeengelig pa: https://denmark.dlapiper.com/da/nyhed/b-aktiemodeller-
skaerpet-beskatning-af-generationsskifter.
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9 Folsomhedsanalyse

Ved gavebaseret generationsskifte i Cytex A/S er det aktierne (kapitalandelene) i et kapitalselskab, der
overdrages mellem fysiske personer (overdrager og erhverver). Hvis overdragelsen gennemfores med
skattemaessig succession 1 aktier efter ABL § 34, kan der efter KSL § 33 D opgeres en passivpost, som
reducerer gaveafgiftsgrundlaget. Passivposten skal afspejle den latente personskat, som erhververen

overtager ved succession, idet erhververen indtreder i overdragers skattemassige positioner.

I en fuld praktisk opgerelse skal man (i) fastlegge den korrekte indkomstkarakter (aktieindkomst mv.),
(i) sikre korrekt handtering af eventuel progressionsopdeling og (iii) fratrakke relevant bundfradrag i
gaveafgiften, hvis det er aktuelt. Tabellen nedenfor viser derfor den mekaniske effekt af
anskaffelsessummen pa passivposten og gaveafgiften, som en metodisk illustration.

I det folgende anvendes:

- R = regnskabsmessig verdi/overdragelsesvardi af aktierne (vaerdiansattelsesgrundlaget i casen)

- S = skattemassig anskaffelsessum for aktierne (overdragers skattemassige indgangsvardi)

Latent | Passivpost Gaveafgiftsgrundl Gaveafgif Gaveafgif
Scenarie (S avance (R | 22% X (R — ag (R - t 10% t 15%
som % af R) S (kr.) = S) (kr.) S) (kr.) passivpost) (kt.) (kt.) (kr.)
0% 0 21.207.797 2.481.312
25% 5.301.949 | 15.905.848 | 3.499.287 17.708.510 1.770.851 | 2.656.276
50% 10.603.898 | 10.603.899 | 2.332.858 18.874.939 1.887.494 | 2.831.241
75% 15.905.848 | 5.301.949 | 1.166.429 20.041.368 2.004.137 | 3.006.205
(Egen tilvirkning)

Tabellen illustrerer, hvordan den skattemassige anskaffelsessum for aktierne (S) pavirker passivposten
og dermed gaveafgiften, nar den regnskabsmaessige/overdragelsesmaessige vaerdi (R) holdes konstant. I
scenariet hvor S antages at vaere 0, svarer den latente avance til hele R, hvilket giver den storste beregnede
passivpost, fordi passivposten i metoden er proportional med (R — S). Nar S oges til 25%, 50% og 75%

af R, reduceres den latente avance tilsvarende, og passivposten bliver gradvist mindre. Da
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gaveafgiftsgrundlaget 1 illustrationen opgeres som R fratrukket passivposten, betyder en lavere

passivpost, at gaveafgiftsgrundlaget stiger, hvilket alt andet lige medforer en hojere gaveafgift.

Tabellen synliggor dermed den centrale mekanik 1 KSL § 33 D. Passivposten fungerer som et
afgiftsmaessigt nedslag, der afspejler den latente skat, som erhververen overtager ved succession, og
nedslaget bliver derfor mindre, nar den skattemassige anskaffelsessum er hojere. Af samme arsag
fremstir gaveafgiften lavest i scenariet med lav S og hojest i scenariet med hoj S, under de forenklede

forudsatninger, der ligger til grund for metodeillustrationen.
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10 Konklusion

Denne afhandling har analyseret, hvordan et generationsskifte i levende live kan gennemfores efter de
nye regler i lovforslag 1. 123 (2024/25), og hvordan samspillet mellem skematisk vardiansattelse,
afgiftsberegning, skattemassig succession, valg af overdragelsesmodel og finansiering tilsammen
fastlegger de juridiske og okonomiske rammer for et moderne generationsskifte i familieejede
virksomheder. Analysen viser samlet set, at reformen har medfort en markant @ndring af omridet og
skabt et mere transparent, forudsigeligt og handterligt regelset, men fortsat har kompleksiteten i den

forudgaende planlegning og strukturering af overdragelsen.

Den skematiske verdianszttelsesmetode udgor reformens centrale element og har kunne bidrage til at
reducere det tidligere betydelige skonselement, der ofte gav anledning til usikkerhed og efterfolgende
korrektioner fra skattemyndighedernes side. Ved at basere vardiansattelsen pa objektivt fastlagte
okonomiske parametre, herunder normaliseret indtjening, reguleret egenkapital og standardiserede
kapitaliseringsfaktorer, styrkes retssikkerheden for bade overdrager og erhverver, hvilket bidrager til oget
forudsigelighed i generationsskifteprocessen og ma antages at have en positiv effekt, idet flere
familieejede virksomheder vil kunne gennemfore generationsskifte med formindsket risiko for
efterfolgende vaerdiansattelses konflikter, hvilket understotter onsket om at kunne lette generationsskifte

i driftsaktive erhvervsvirksomheder.

Reformens ovrige hovedelementer, som den nedsatte gaveafgift pa 10 %, passivposten og successionen
forsterker ogsa denne effekt. Den nedsatte afgift reducerer den umiddelbare likviditetsbelastning, mens
successionen udskyder beskatningen af den latente avance og dermed styrker virksomhedens
kapitalgrundlag i overdragelsesfasen, hvor passivposten fungerer som et centralt korrektiv, der
kompenserer erhververen for overtagelsen af den latente skatteforpligtelse. Analysen viser derudover, at
disse elementer er tet gensidig athzngige, idet vardianszttelsesgrundlaget direkte pavirker bade den

latente avance, passivpostens storrelse og det endelige afgiftsgrundlag.

Case analysen af Cytex A/S illustrerer, hvordan reglerne fungerer i et konkret generationsskifte. Den
skematiske verdiansattelse pa ca. 20 mio. kr., kombineret med en passivpost og en nedsat gaveafgift,

resulterer 1 et afgiftsniveau, der er vasentligt lavere end efter tidligere praksis.

Samlet set viser athandlingen, at reformen i L 123 (2024/25) har skabt matkant forbedrede rammer for

generationsskifte i1 levende live, men ogsi at et succesfuldt generationsskifte forudsztter en
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gennemgribende, tvaerfaglic og grundig planlegning. Det optimale generationsskifte vil ikke kun blive
opnaet ved korrekt anvendelse af den skematiske vaerdiansattelsesmetode, men ved sammenspil mellem
verdiansattelse, succession, afgiftsregler, overdragelsesmodel og finansiering. Nar disse elementer
bringes sammen, vil reformen vare et solidt, praktisk og retssikkert fundament for at sikre videreforelsen

af familieejede virksomheder som Cytex A/S til den naste generation.
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11 Perspektivering

Reformen af generationsskifteretten gennem L. 123 (2024/25) har varet med til at skabe en vasentlig
forbedring af retssikkerhed og forudsigelighed ved ejerskifte hos de danske familieejede virksomheder.
Analysen af Cytex A/S er med tl at fremhave, hvordan den skematiske vardianszttelsesmetode, den
nedsatte bo- og gaveafgift og successionen samlet set er med til at lette overdragelsen og reducere de
likviditetsmaessige barrierer. Derudover er reformen med til at fremhave en tydelig udvikling mod en
mere standardiserede og objektive beregningsmodeller, som der i udgangspunkt er med til at styrke den

forvaltningsretlige transparens.

Derudover er det vaesentligt at kunne fremhave en raekke kritiske aspekter, samt iboende faldgruber, som
reformen ogsa er med til at medfere. Primeart bygger den skematiske vaerdiansattelsesmetode pa de
historiske regnskabstal, hvilket kan vaere med til at fore til en systematisk undervurdering af virksomheder
med et hojt vakstpotentiale eller store immaterielle veardier. Derudover er fremtidige
indtjeningspotentiale heller ikke afspejlet i modellen, hvilket kan vaere med til at skabe en ulighed mellem

den afgiftsmessige verdi og markedsvardi'”

. Det kan iszr vare med til at pavirke virksomheder indenfor
IT-, konsulent-, teknologi- og servicebrancher, hvor deres vardiskabelse kan ligge i deres knowhow,

kunderelationer og udvikling, som sjaldent fremgar i1 virksomhedens balance.

Desuden vil modellen ogsa rumme en risiko for bade ubevidst og bevidst en strategisk tilpasning,
eftersom vardien vil blive pavirket af en historisk gennemsnitlig indtjening, kan virksomhedens ejere
potentielt have et incitament til at minimere deres overskud i den relevante periode, hvorfor analysen

ogsa er med til at fremhaeve at de nye regler kan vare med til at skabe et adfzerdsincitament.

Et andet centralt kritikpunkt er, klassifikationen af en aktiv erhvervsvirksomhed. Selvom reformen
udvider successionsadgangen for aktiv udlejning, vil sondringen fortsat krave et konkret skon. Graensen
mellem en aktiv og en passiv vitksomhed er fortsat for vanskelig i praksis, hovedsagelig for

103

ejendomsvirksomheder og selskaber som har blandede aktiviteter ™. En fejlklassifikation vil kunne veare

med til at medfore, at en ellers skattefri omstrukturering bliver afgiftspligtig, eller at bo- og gaveafgiften

102 Bech-Bruun Advokatpartnerselskab, Nyhedsbrev: Generationsskifte og omstrukturering, april 2025. sidst tilgéet 15.

november 2025, tilgeengelig pa: https://www.bechbruun.com/nyheder/faglige-nyheder/nyhedsbrev-generationsskifte-
omstrukturering-april-2025

103 Skattestyrelsen og Skatteministeriet, Dokumentationsnotat: Skematisk verdiansettelse og succession, september

2024. sidst tilgéet 15. november 2025, tilgeengelig pa: https://skm.dk/media/lvhpktll/dokumentationsnotat-retskrav-
paa-skematisk-vaerdiansaettelse-og-nedsaettelse-af-bo-og-gaveafgiftsats 12 09 2024-f23381096933789535.pdf
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stiger fra 10 % til 15 %. hvilket er med til at udgere en vasentlig risiko i retssikkerheden for sma og

mellemstore virksomheder.

Hertil indtreffer de markant skarpede dokumentationskrav, hvor den tidligere retstilstand var med til at
give plads til dialog med Skattestyrelsen om vardiansattelsen, placerer den skematiske model nu et storre
ansvar hos radgiverne. Mangelfuld dokumentation kan vare med til at fore til en tilsidesattelse af hele
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beregningen™. Dermed flytter reformen usikkerheden fra det offentlige skon til den enkelte radgivers

metodevalg og dokumentationspraksis, hvilket er med til at ege bade revisionsrisiko og radgiveransvar.

Reformen er derudover ogsa med til at rumme en forvridning i konkurrence, hvor familieejede
virksomheder vil opna mere fordelagtige vilkar end eksternt ejede virksomheder, hvilket er med til at
skabe uligheder, sarligt i brancher hvor udenlandsk kapital er udbredt. Hvori det vurderes, at man ber

overvige udviklingen for at sikre proportionalitet og overensstemmelse med EU’s statsst(attereglerms.

Endelig indebarer trearskravet i boafgiftsloven § 23 b, en risiko for ekonomisk belastning. Hvis
virksomheden indenfor tre ar bliver pavirket af uforudsete begivenheder sisom markedsaendringer,
rekonstruktioner eller fusioner, kan afgiftssatsen genberegnes fra 10 % til 15 %, hvilket kan ramme

modtageren i en periode, hvor vitksomheden endnu ikke har fuldfert konsolideringen af ejerskiftet.

Der er saledes vasentlige omrader, der bor undersoges videre. Det berorer hovedsagelig effekten af den
skematiske vardianszttelse 1 praksis, radgiveransvarets udvikling, og hvordan de digitale
beregningsmodeller kan vaere med til at styrke retssikkerheden uden en reducering af fleksibiliteten. En
komparativ analyse af EU-landes ordninger kan ligeledes ogsa bidrage til en mere nuanceret vurdering af,

hvor modellen kan blive forbedret.

Et yderligere perspektiv  knytter sig til de strukturelle valg af overdragelsesmodeller og
finansieringsformer, som reformen indirekte pavirker. Selvom L 123 ikke regulerer finansieringen direkte,
viser analysen af Cytex A/S, at finansieringsstrukturen, f.eks. anvendelsen af anfordringslin, galdsbreve
eller udbyttebaseret afvikling, har betydelig betydning for, om generationsskiftet reelt kan gennemfores
likviditetsneutralt. ~Dette  betyder, at selvn mindre @ndringer 1 afgiftsgrundlaget eller

kapitaliseringsmodellen kan have direkte pavirkning pa valget af overdragelsesmodel og

104 BY Tax, Ny skematisk veerdiansettelsesmodel til generationsskifte, 2024. sidst tilgdet 15. november 2025,

tilgeengelig pa: https://www.ey.com/da_dk/insights/tax/ny-skematisk-vaerdiansacttelsesmodel-til-generationsskifte
105 FSR — Danske Revisorer, Bedre generationsskiftevilkar for familieejede virksomheder, 2025. sidst tilgdet 15.

november 2025, tilgeengelig pa: https://www.fsr.dk/bedre-generationsskiftevilkaar-for-familieejede-virksomheder
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finansieringsstrategi. Fremtidig regulering og praksis vil derfor fi vasentlig betydning for, hvordan
familieejede virksomheder fremover vil balancere hensynet til skat, likviditet og drift ved planlegningen

af generationsskifte 1 levende live.

Derudover ved anvendelse af latente avance som vardinedslag som alternativ til den objektivt beregnede
passivpost, vil verdinedslaget i mange situationer medfore en storre kompensation end den objektivt
beregnede passivpost. Herudover har vardinedslaget den fordel, at skattemyndighederne har begrensede
muligheder for at korrigere dette, idet korrektionen skal ske inden for 6 maneders fristen i boafgiftslovens

§ 27, stk. 2!,

Analysen peger pa et behov for mere forskning i, hvordan finansieringsmassige tilpasninger, fx
justeringer 1 passivpostreglerne, kapitaliseringsfaktoren eller nedszttelse af krav til dokumentation for
interne lan, kan vare med til at sikre, at reformen ikke alene skaber retssikkerhed, men ogsa understotter
den faktiske okonomiske gennemforliched af generationsskifter i den enkelte branche og

virtksomhedsstruktur.

106 BY Danmark, Generationsskifte med veerdinedslag eller passivpost, EY.com. Sidst tilgdet 15. november 2025,
https://www.ey.com/da_dk/insights/tax/generationsskifte-med-vaerdinedslag-eller-passivpost
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