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Kommentarer til udvalgte afgerelser Overforsel af en gevinstmulighed,
beskatning af urealiserede vaerdistigninger pa anparter og A/B-modeller

(SKM2019.30.SR)

Af professor, ph.d. Anders Norgaard Laursen, Juridisk Institut, Aarhus Universitet

1. Indledning
Transaktioner inden for et interessefzllesskab herer til blandt de
klassiske skatteretlige problemstillinger. Med SKM2019.30.SR er
der fojet et nyt kapitel til denne skatteretlige “evergreen”, som
endog byder pé en sand nyskabelse, nemlig introduktionen af et
nyt skatteretlige begreb: overforsel af en “gevinstmulighed”.

Ud over denne nyskabelse er afgarelsen ogsa et fortolkningsbidrag
i forhold til forstaelsen af, hvornér en urealiseret vaerdistigning pa
anparter, som er resultatet af en kapitalforhgjelse inden for et
interessefaellesskab, skal beskattes hos anpartshaverne som maskeret
udbytte og/eller gave.

Endelig har afgerelsen potentielt betydning for den fremtidige
behandling af generationsskifter, som sker under anvendelse af de
sakaldte A/B-modeller.

2. SKM2019.30.SR

2.1 Faktum

Aktionzrerne i et selskab (Selskab A) péatenkte at stifte et felles
investeringsselskab (Selskab B).

Selskab A var stiftet af to fysiske personer (Far A og Far B). Efter
en nylig omstrukturering af ejerskabet ejede Far A og Far B direkte
hhv. 15,29 pct. og 15,08 pct. af selskab A, og deres respektive
hustruer, Mor A og Mor B, ejede tilsvarende direkte hhv. 15,29
pet. og 15,08 pct. af selskab A. Selskab A var endvidere ejet af
parternes respektive holdingselskaber, Selskab C og Selskab D. I
ejerkredsen af disse holdingselskaber var foruden stifterne og deres
respektive agtefeller ligeledes parrenes i alt seks bern (A1-3 og
B1-3). Barnene havde ingen stemmeret i holdingselskaberne, men
alene en gkonomisk andel i selskaberne.

Det bindende svar angik som naevnt stiftelse af Selskab B, neermere
bestemt de skattemaessige konsekvenser af en kapitalforhejelse,
som skulle gennemfores straks efter stiftelsen.

Dette forhold var i det bindende svar beskrevet i to skridt: “step
1” og “step 2.

Step 1

Step 1 beskrev ejerforholdene i Selskab B for kapitaludvidelsen.
Selskab B ville vaere ejet af de seks bern samt af Selskab A.
Barnene ville eje 89,99 pct. af anparterne, mens de resterende 10,01
pct. var ejet af Selskab A. Anparterne var opdelt i to klasser: A- og
B- anparter, hvor A-anparterne havde 1 stemme pr. anpart, mens
B-anparterne havde 10 stemmer pr. anpart.

A-anparterne blev tegnet til kurs 100 (pari) af de seks bern, mens
Banparterne blev tegnet til overkurs (200) af A, saledes at Selskab
A ville bevare stemmemajoriteten i B, selvom de gvrige kapitalejere
(de seks barn) nominelt havde majoriteten i selskabet. Den betalte
overkurs reflekterede B-anparternes stemmepraference.

Step 2
Efter etableringen af den enskede ejerstruktur (Step 1) var det
hensigten at gennemfore en kapitalforhgjelse af Selskab B.

Dette skulle ske ved oprettelsen af en ny kapitalklasse, C-anparter,
med en nominel verdi af 1 kr., som skulle tegnes til overkurs af

Selskab A til kurs 2.500. I alt ville nytegningen af C-anparter
medfore en kapitalforhgjelse pa 19,2 mio. kr.

Det blev om C-anparterne oplyst, at de efter hensigten ville vaere
tillagt en forlods udbytteret svarende til den betalte overkurs plus
en forrentning pd 6 pct. p.a. Det var spergers opfattelse, at en
forrentning pa 6 pct. svarede til, hvad en uafhengig investor ville
have kraevet for at stille kapital til radighed, hvormed den aftalte
finansiering afspejlede en armslengde rentebetaling. Det var i den
forbindelse oplyst, at Selskab A kunne optage lan i samme
storrelsesorden til ca. 4 pct. hos en bank.

Naér indskuddet plus forrentning var tilbagebetalt i form af forlods
udbytte, var det tanken, at de til C-anparterne knyttede stemme-
og udbytterettigheder skulle bortfalde, hvorefter anparterne skulle
tilbagekabes af Selskab B og annulleres. Hermed ville den
oprindelige ejerstruktur vaere genetableret.

Det blev oplyst til Skatteradet, at den foreslaede struktur efter
sporgers opfattelse var sammenlignelig med et 1&n pa det dbne
marked, og at der saledes ikke skete nogen formueforskydning
parterne imellem. Hensigten var alene at tilfore Selskab B en
vaesentlig startkapital, som det blev kompenseret for via forlods
udbytte med en forrentning svarende til, hvad en uath@ngig investor
ville kraeve for en tilsvarende investering.

2.2 Skatteradets afgorelse
Skatterddet blev bedt om at besvare folgende spergsmal:

1. Kan Skatterddet bekrefte, at den patenkte kapitaludvidelse
ikke resulterer i nogen udbyttebeskatning af Far A, Mor A,
Far B og Mor B, som hovedaktionarer i Selskab A og derved
indirekte anpartshavere i Selskab B?

2. Kan Skatterddet bekrefte, at den patenkte kapitaludvidelse
ikke medferer udbyttebeskatning af de to holdingselskaber
Selskab C og Selskab D som folge af deres indirekte ejerskab
1 Selskab B?

3. Kan Skatterddet bekraefte, at den pataenkte kapitaludvidelse
ikke medforer gaveafgift og udbyttebeskatning af Barn A1,
Barn A2, Barn A3, Barn B1, Barn B2 og Barn B3 (herefter
samlet Bornene) som anpartshavere i Selskab B?

4. a. Kan Skatterddet bekrafte, at den arlige opskrivning
af det forlods udbytte kan fastsettes baseret pa de
anforte principper?

b. Kan Skatterddet bekraefte om en opskrivning pa 6 %
p-a. kan accepteres som varende i overensstemmelse
med armslangdeprincippet?

5. Kan Skatteradet bekrafte, at overkurs ved tegningen af C-
anparter ikke er skattepligtig for Selskab B, jf. SEL § 13,
stk. 1, nr. 1?

6.  Kan Skatteradet bekrafte, at det ikke vil medfere gaveafgift
eller udbytteskat for A- og B-anpartshaverne, nar C-
anparterne har modtaget det dertil knyttede forlods udbytte,
hvorefter de serlige rettigheder bortfalder og anparterne
tilbagesaelges til udstedende selskab og annulleres?

Skatterddet tiltrddte Skattestyrelsens indstilling vedr. alle
sporgsmél og besvarede spergsmal 1-3 med “nej”, spergsmél 4a,
4b og 6 med “afvises” og spergsmal 5 med “ja”.

Afgorelsen er sa vidt vides paklaget til Landsskatteretten.
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2.3 De centrale forhold — spergsmaél 1-3

De tre centrale spergsmdl i afgerelsen var spergsmaél 1-3, nemlig
om de skattemassige konsekvenser for de implicerede parter som
folge af kapitalforhgjelsen. Spergers indstilling var, at der ikke
ville vaere nogen umiddelbare konsekvenser, hvilket Skatterddet
som netop naevnt ikke var enig i. I det folgende skal Skattestyrelsens
argumenter for indstillingen til Skatteradet gennemgas.

2.3.1 Anparternes vaerdi — sken over handelsvzaerdien

Skattestyrelsen begyndte sin indstilling i sagen med at fokusere pa,
om C-anparterne var tegnet til handelsveaerdien. Var dette ikke
tilfeeldet, ville resultatet vaere en (skattepligtig) formueoverforsel
mellem anpartshaverne. Indledningsvis redegjorde Skattestyrelsen
for de overordnede principper for verdiansattelse af aktier og
anparter efter aktieavanceloven og boafgiftsloven, nemlig at veerdien
skal fastsettes til handelsvardien, jf. bl.a. ABL §§ 31, 34 og 37,
samt BAL §§ 12 og 27. Ved handelsverdien skulle seedvanligvis
forstds den veardi, som en uathangig tredjemand ville betale for
anparterne, eller med Heojesterets ord vardien “ved et salg pa det
abne marked”, jf. SKM2018.41.HR.

Da Skattestyrelsen lagde til grund, at der i den konkrete sag var
tale om tegning af anparter inden for et interessefzllesskab, matte
vaerdiansettelsen ske pé baggrund af et skon. Udevelsen af dette
skon matte ske under hensyntagen til de rettigheder, der pdhvilede
anparterne, jf. TfS 2000, 560 H og SKM2012.571.HR.(1)
Skattestyrelsen udtalte:

Skattestyrelsen er i den konkrete sag i forbindelse med skonnet
over fordelingen af handelsveerdien for de enkelte anpartsklasser
af den opfattelse, at den i sagen valgte model medforer, at A- og
B-anparterne med et indskud erhverver en fordel i form af en
gevinstmulighed, der giver adgang til en potentielt stor gevinst ved
en relativ lav investering [...]. Det fremgar ikke af det oplyste, at
der er sket kompensation for veerdien af gevinstmuligheden ved
kapitalforhajelsen med C-anparter.

Det er derfor Skattestyrelsens opfattelse, at fordelen og den
merveerdi, den repreesenterer, skal indgd i skennet over
handelsveerdien, idet en uafhengig tredjemand ville have skulle
kompensere scelger for fordelen ved kob pad det dbne marked, se
Hojesterets SKM2018.41.HR.

Det synspunkt, som blev forfaegtet af Skattestyrelsen, var séledes,
at A- og B-anpartshaverne (dvs. de seks bern samt selskab A) ved
deres (beskedne) indskud alene lob en lille risiko, mens de omvendt
potentielt kunne opna en stor gevinst i medfer af den kapital, som
blev indskud ved tegningen af C-anparterne. Den indskudte kapital
udgjorde efter Skattestyrelsens opfattelse “en gevinstmulighed”,
som — hvis C-anparterne var blevet tegnet af en uafthangig
tredjemand — A- og B-anpartshaverne skulle have betalt for.

Det var denne manglende betaling for “gevinstmuligheden”, som
medforte en formueoverforsel til anpartshaverne. I en forelgbig
indstilling havde Skattestyrelsen anset gevinstmuligheden for at
vere en option. Dette havde sperger i sit haringssvar tilbagevist
bl.a. med henvisning til forarbejderne til KGL § 29(2), hvilket
Skattestyrelsen i sin endelige indstilling dog métte erkleere sig enig
i. Brugen af begrebet “gevinstmulighed” tradte dermed i stedet for
“option”. Ikke desto mindre var tankegangen om, at
gevinstmuligheden skulle behandles pa samme méade som en option,
gennemgdaende for Skattestyrelsens behandling af sagen, jf. neermere
i det folgende.

2.3.2 Vardianszttelse af “gevinstmuligheden”

Et barende element i Skattestyrelsens argumentation var, at
opsplitningen i anpartsklasser medferte en “asymmetrisk” mulighed
for gevinst og tab.

Skattestyrelsen udtalte saledes, at:

[...] hvis indtjeningen og forventningerne til fremtiden stiger mere
end det forudsatte ved fastleggelse af handelsveerdien i dag, sa vil
det medfore en stor veerdiforogelse hos A- og B-anparterne, idet
forlodsudbytterettens starrelse og afkast vil veere ucendret, da denne
er uafhengig af selskabets fremtidige indtjeningsstigning. Og i
modsat fald, hvor indtjeningen og forventningerne til fremtiden
forveerres mere end forudsatte ved fastleggelse af handelsveerdien
i dag, vil den relativt beskedne investering i A- og B-anparterne
veere tabt, men langt den storste del af veerdiforringelsen vil skulle
absorberes i C-anparternes forlodsudbytteret. A- og B-anparterne
er ikke forpligtet ud over deres beskedne indskudte kapital.

Dette forhold, at gevinstmuligheden pa C-anparterne var begraenset
til en forud aftalt rente, mens den hos de @vrige anpartshavere var
ubegrenset, sammenholdt med at risikoen pa C-anparterne var
langt den sterste, gjorde efter Skattestyrelsens opfattelse, at
forholdet “ligner det man kender fra finansielle optioner, og
medforer en formueforskydning fra C-anparterne til A- og B-
anparterne”.

2.3.3 De skattemzessige konsekvenser

Efter Skattestyrelsen havde identificeret “gevinstmuligheden” som
et skatteretligt begreb, der kunne verdiansattes, og som tegneren
af C-anparterne skulle kompenseres for, redegjorde Skattestyrelsen
efterfolgende for de skattemaessige konsekvenser, som var forbundet
med, at det var forudsat i det bindende svar, at der netop ikke skulle
betales en kompensation (ud over den aftalte opskrivning af den
forlods udbytteret pa 6 pct. p.a.).

Dette var efter Skattestyrelsens opfattelse som navnt ensbetydende
med en formueforskydning af veerdier fra Selskab A til Selskab B.
Denne formueforskydning var kun mulig, fordi Selskab A, som
skulle tegne C-anparterne, var kontrolleret af bernenes foraldre,
Far/Mor A og Far/Mor B.

Disse forhold ville tilsammen medfere en rekke (for sperger)
uheldige konsekvenser.

For det forste ville den overforte gevinstmulighed fra Selskab A
til Selskab B resultere i et fald i handelsverdien pd aktierne i
Selskab A. Dette veerdifald (som matte modsvares af en tilsvarende
veerdistigning pa de seks berns anparter i Selskab B), skulle efter
Skattestyrelsens opfattelse anses for at vare en maskeret
udbytteudlodning fra Selskab A til dets direkte og indirekte
aktionerer, jf. LL § 16 A, idet formueforskydningen var et resultat
af interessesammenfaldet mellem de ultimative aktionzrer i Selskab
A og anpartshaverne i Selskab B (bernene). Verdien af
gevinstmuligheden skulle folgelig beskattes forholdsmaessigt hos
de ultimative ejere af Selskab A, dvs. hos foreldrene og hos bernene
(som indirekte havde en ejerandel i Selskab A gennem de to
holdingselskab C og D).

Da gevinstmuligheden i realiteten ikke var tilfaldet foreldrene,
men bernene, ville den patenkte transaktion for det andet medfere,
at den del af verdien af gevinstmuligheden, som ikke allerede var
blevet beskattet hos bernene som maskeret udbytte, skulle anses
for overfort fra foreeldrene direkte til bernene som en vederlagsfri
formuefordel, dvs. som en gave omfattet af boafgiftsloven. Der
ville saledes potentielt skulle svares gaveafgift heraf, jf. BAL §§
22 og 23.

Endelig ville den patenkte transaktion efter Skattestyrelsens
opfattelse for det tredje resultere i, at Selskab A og bernenes
anparter i Selskab B matte anses for afstaet, idet vedtaegtseendringen
om opdelingen af Selskab B i 3 anpartsklasser medforte en
formueforskydning fra Selskab A til bernene, jf. ABL § 30 og den
dertil knyttede praksis, jf. Den juridiske vejledning 2018-2, afsnit
CB.2.14.8. For Selskab A var anparterne dog
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“datterselskabsaktier”, jf. ABL § 4 A, hvorfor afstaelsen ikke ville
medfere nogen beskatning, jf. ABL § 8.

For de seks bern ville det gaveafgiftspligtige beleb, som de havde
modtaget fra foraeldrene, skulle tillegges anskaffelsessummen pa
anparterne ved beregningen af gevinsten pa anparterne. Som
begrundelse herfor angives i afgerelsen, at “[h]erved undgas, at
belobet bade bliver afgiftspligtigt efter boafgiftsloven og beskattet
efter aktieavancebeskatningsloven”. Det ma i sd fald veare en
forglemmelse fra Skattestyrelsens side, at det ikke fremgar af
afgarelsen, at ogsd det belab, som skulle beskattes hos bernene
som udbytte, kunne tillegges anparternes anskaffelsessum.

3. Kommentarer

3.1 Beskatning af en gevinstmulighed

Allerede  fordi SKM2019.30.SR introducerer  begrebet
“gevinstmulighed” som et skatteretligt begreb deekkende over noget,
der ikke er en option, men som ligner en option i en sddan grad, at
den skal verdianszttes pa samme mdade, er afgerelsen
bemarkelsesvardig. Bemarkelsesvardig er ogsé Skatterddets syn
pa den kompensation, som skal betales for en gevinstmulighed,
som overfores fra et selskab til et andet i forbindelse med tegning
af anparter til overkurs.

Som neaevnt bestod den pataenkte aftale i, at Selskab A skulle tegne
C-anparter i Selskab B til en overkurs pd 19,2 mio. kr. Som
modydelse for overkursen var C-anparterne tillagt en forlods
udbytteret svarende til den betalte overkurs plus en opskrivning pé
6 pct. p.a. Det var hensigten — i overensstemmelse med praksis pé
omradet for de sdkaldte A/B-modeller, jf. neden for i afsnit 3.3 —
at opskrivningen af det forlods udbytte i henhold til den overkurs,
som udgjorde hovedstolen for udbytteberegningen, skulle reflektere,
hvad en uafhengig investor ville krave for en lignende investering.
Sperger havde i den forbindelse henvist til, at C-anpartsklassen i
den konkrete situation var kendetegnet ved at skulle afspejle
vilkarene for et laneforhold. Derfor matte opskrivningen af forlods
udbytteretten pa C-anpartsklassen kunne fastsattes til et niveau,
der ikke wvar markant hejere end renteniveauet for
virksomhedsobligationer. Konkret méatte en markedsrente efter
spargers opfattelse ligge i intervallet 5-8 pct., og valget var som
naevnt faldet pa 6 pct., hvilket sperger havde bedt Skatteradet om
at bekreefte, jf. spergsmal 4b.

Af Skattestyrelsens indstilling til spergsmal 1 (som blev tiltradt
af Skatterddet) fremgik imidlertid, at spergsmalet om niveauet for
markedsrenten var uden betydning for sagens afgerelse.(3)

Skattestyrelsen udtalte saledes:

Det vil sige, at den reelle veerdi af forlodsudbytteretten vil veere
under den indskudte kapital (C-anparterne), allerede ved aftalens
indgdelse, fordi man netop har frasagt sig en eventuel
gevinstmulighed, mens man heefter for storstedelen af et tab med
den store indskudte kapital, ogsa selv om man antager, at der er
valgt en markedskonform forrentning eller afkast pad
forlodsudbytteretten, der matcher risikoen i det underliggende
aktiv.

Denne udtalelse er opsigtsveekkende.

Det folger saledes af Skattestyrelsens udtalelse, jf. det netop
citerede, at uanset om den aftalte rente var pad markedsniveau og
dermed afspejlede den reelle risiko pa det underliggende aktiv,
ville veerdien af den forlods udbytteret aldrig kunne afspejle den
indskudte verdi. Dette skyldtes, jf. Skattestydelsens indstilling, at:

[e]n uafhengig investor vil kreeve en kompensation for at blive
stillet darligere end hvis man blot havde investeret direkte i
anpartskapitalen pa lige vilkar, og sdledes ogsa havde mulighed

for et ekstra provenu i tilfeelde af aktivet ville blive mere rentabelt
end forventet.

Dette raesonnement synes temmelig vanskeligt at folge.

Skattestyrelsen forfeegtede et synspunkt om, at en uafhengig
investor ville krave at blive kompenseret for at tegne anparter, hvis
forrentningen var aftalt pa forhdnd. Tanken er sdledes, at investor
skal kraeve et ekstra vederlag for ikke at f& del i en gevinst, som
ligger ud over det niveau, som kunne forudses pa tidspunktet for
investeringen. Denne kompensation skal — ifelge Skattestyrelsen
—beregnes ud over en markedsrente, som tager den reelle risiko pa
det underliggende aktiv i betragtning.

Der synes at vaere et ikke uvasentligt element af selvmodsigelse
i synspunktet. Hvis en aftalt rente de facto er udtryk for en
markedsrente, hvori risikoen pa det underliggende aktiv er taget i
betragtning, s& er renten vel netop fastsat, sa der er taget hejde for,
at afkastet kan vise sig at veere hgjere end det, der var udsigt til pa
tidspunktet for aftalens indgéelse. Men da det som bekendt er sveert
at spa, navnlig om fremtiden, mé den aftalte rente (igen forudsat
denne er pd markedsvilkér) vere udtryk for det afkast, som investor
pé tidspunktet for tegningen af anparterne mé anse for at vere det
bedste bud pa den fremtidige udvikling og séledes et acceptabelt
afkast henset til den risiko, han lober.

Med SKM2019.30.SR er der nu imidlertid fastlagt en praksis,
hvorefter kompensationen for overfersel af en gevinstmulighed pr.
definition ikke kan ske i form af en forud aftalt rentesats — selv
ikke hvis renten er pa armslangde vilkar og séledes fastlagt med
behorig hensyntagen til risikoen pd det underliggende aktiv.
Kompensation for overfersel af en gevinstmulighed skal derimod
altid ske i form af en umiddelbar betaling. Det fremgar ogsa af
afgerelsen, at verdien af kompensationen skal afspejle den
gevinstmulighed, som de ovrige aktie- eller anpartsklasser opnar
som folge af arrangementet. Som naevnt lignede gevinstmuligheden
efter Skattestyrelsens opfattelse en “finansiel option”. I
overensstemmelse med denne opfattelse gav Skattestyrelsen i
indstillingen da ogsa udtryk for, at veerdien af gevinstmuligheden
skulle opgeres under anvendelse af beregningsreglerne for
vaerdiansettelse af optioner, fx Black-Scholes-modellen eller
binominalmodellen. Der blev dog ikke foretaget en konkret
vaerdiansattelse, hvorfor de faktiske konsekvenser ikke var kendte.

Et spergsmal, som stér tilbage, er, hvad konsekvensen mon ville
havde veret, safremt de 19,2 mio. kr. var blevet stillet til radighed
for Selskab B som fremmedkapital, dvs. som et 1&n ydet af Selskab
A pa markedsvilkar? Denne kapitaltilforsel ville vel ogsa give
Selskab B en gevinstmulighed, som potentielt kunne overstige den
aftalte rente (selv hvis denne var pa markedsvilkar), hvilket sd igen
kunne give anledning til overvejelser om, at laneforholdet medferte
overforsel af en gevinstmulighed, som der skulle betales en
kompensation for.

Svaret pa dette spergsmal mé — henset til den af Skattestyrelsen
anvendte argumentation — vare, at et koncerninternt 1&n pa
markedsvilkar ikke vil medfore, at en gevinstmulighed overfores
fra kreditor til debitor. Hele tankegangen om en formueforskydning
til fordel for Selskab B pa Selskab As bekostning byggede pa, jf.
Skattestyrelsens indstilling, at vilkdrene aldrig ville vare blevet
accepteret af en uathangig investor, hvorfor det modsatte ma
antages at vere tilfaeldet, sdfremt der er tale om en uathangig
langiver.

3.2 De skattemeaessige konsekvenser af den manglende
kompensation af gevinstmuligheden
Sperger havde i sagen gjort geldende, at der ikke skete nogen

formueforskydning til de evrige anpartsklasser (A- og B-anparterne)
i forbindelse med kapitaludvidelsen, idet C-anparterne blev tegnet
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pa markedsvilkar. Da Skattestyrelsen imidlertid — og i sidste ende
ogsé Skatterddet — var af den modsatte opfattelse, var spergsmélet
derneest den skattemeaessige behandling af formueforskydningen.

Sperger havde pé sin side haevdet, at selvom konstruktionen skulle
anses for at medfere en formueforskydning til fordel for bernene,
ville dette ikke have nogle umiddelbare konsekvenser, idet der ikke
var realiseret nogen indkomst. En evt. formueforskydning ville blot
resultere i en gget verdi af anparterne i Selskab B.

Sperger havde til stette for sit synspunkt henvist til T{S 1995, 803
LSR og SKM2014.760.SR.

SKM2014.760.SR vedrerte et selskab, som havde behov for at fa
tilfort kapital. Selskabet var ultimativt ejet af to fysiske personer i
forholdet 50/50, men kun den ene ejer havde (gennem sit
holdingselskab) mulighed for at bibringe den fornedne kapital ved
en kapitaludvidelse. Tegningen af aktier i det falles selskab skulle
for den ene parts vedkommende derfor ske til overkurs. Parterne,
som havde modsatrettede interesser, gnskede, at den overkurs, der
ville opstd, skulle modsvares af en forlods udbytteret pa de
nytegnede anparter til overkurs. I sagen bekraftede Skatterddet, at
transaktionen ikke ville medfere nogen beskatning.

I SKM2019.30.SR afviste Skatterddet, jf. Skattestyrelsens
indstilling, at afgerelsen kunne tillegges vaegt, idet parterne — i
modsatning til den konkrete sag — havde modsatrettede interesser.

Tf£S 1995, 803 LSR, den sakaldte “kalkunafgerelse”, omhandlede
en kapitaludvidelse i et datterselskab, som drev virksomhed med
kalkunopdrzt. Selskabet var nedlidende og havde derfor behov for
kapital. Det var hensigten, at kapitalforhgjelsen i datterselskabet
skulle ske ved, at moderselskabet tegnede aktier til overkurs,
hvorved datterselskabet fik tilfort kapital pd 150 mio. kr. Problemet
var, at aktionarerne i datterselskabet (ud over moderselskabet) var
ledende medarbejdere, herunder selskabet direktor, og at direkteren
ogsé var hovedaktionar i moderselskabet. Landsskatteretten fandt
— 1 modsetning til Ligningsradet, jf. TfS 1994, 340 LR(4)— at der
ikke var hjemmel til at gennemfore en beskatning af den
urealiserede veerdistigning hos de pageldende aktionarer.(5)
Tilsvarende synspunkt er lagt til grund i efterfolgende administrativ
praksis, jf. SKM2004.8.LR og SKM2004.491.LSR.

Imod at tillegge TfS 1995, 803 LSR betydning havde
Skattestyrelsens 1 indstillingen til Skatteradet henvist til
SKM2017.554.SR.

SKM2017.554.SR  omhandlede en far, som ejede hele
anpartskapitalen i selskabet A ApS. Gennem A ApS ejede han
andele i to andre selskaber, B og C, med en rakke underliggende
selskaber. Anmodningen om et bindende svar var affedt af, at A
onskede at overdrage en del af sin virksomhed til sin sen, D.
Overdragelsen skulle ske ved, at D stiftede et selskab, D ApS, som
efterfolgende skulle stifte selskabet E ApS. Begge selskaber skulle
tegnes kontant til kurs 100.

A ApS skulle herefter indskyde sine ejerandele i B og Ci E ApS
mod at modtage nye aktier E ApS. Efter denne kapitalforhejelse
ville den nominelle anpartskapital i E ApS veare 125.000 kr., hvoraf
A ApS ville eje 55 pct.,, mens D ApS ville eje 45 pct.
Kapitalforhejelsen ville medfere, at vaerdien af D ApS' anparter i
E ApS ville stige fra 56.250 kr. til 8.541.806 kr. Skatterddet fandt,
at den péatenkte disposition medforte, at der blev overfort 8.541.806
kr. i form af kapitalandele fra A ApS til ultimativt D's formuesfzre.
Idet dispositionerne savnede forretningsmaessig begrundelse, og
da verdistigningen pa D ApS' anparter i E ApS udelukkende
skyldtes disse dispositioner, matte vaerdien heraf anses for udloddet
til A som maskeret udbytte. Endvidere matte vaerdistigningen anses
for at veere ydet D som en afgiftspligtig gave fra A.

I en kommentar til SKM2017.554.SR anser Jane Bolander
afgerelsen som udtryk for en praksisendring i forhold til T{S 1995,

803 LSR.(6) Bolander stiller sig imidlertid kritisk over for
afgorelsen. I SKATS indstilling til Skatteradet i sagen havde SKAT
gjort geldende, at TfS 1995, 803 LSR ikke kunne anses for
gaeldende ret, idet kendelsen ikke var i overensstemmelse med
senere praksis, herunder hgjesteretspraksis, vedr. maskeret udbytte,
jf. bl.a. SKM2004.106.HR og SKM2008.384.HR. Jane Bolander
papeger herimod, at de afgarelser, som Skattestyrelsen henviste til
som udtryk for en praksisendring, “ikke [synes] at vedrere
spergsmaélet om beskatning af verdistigning pé aktier/anparter.”
Jane Bolander medgiver dog, at SKM2008.384.HR “giver en vis
stotte resultatet”.

Med SKM2019.30.SR er det klart, at Skattestyrelsen fastholder
den praksis, der blev fastlagt med SKM2017.554.SR, hvormed TfS
1995, 830 LSR i vid udstreekning har mistet sin betydning. Det
bemaerkes i den forbindelse, at SKM2017.554.SR ikke blev péklaget
til Landsskatteretten. Da TfS 1995, 803 LSR imidlertid l&nge har
stdet som den ledende afgerelse pd omradet, md det vere
onskverdigt, om Landsskatteretten fik lejlighed til efterprave den
af Skatteradet etablerede praksis pa omrédet. Det bemerkes i den
forbindelse, at SKM2019.30. SR sa vidt vides er péklaget til
Landsskatteretten.

Et andet bemaerkelsesvardigt forhold ved Skatterddets afgorelse
1 SKM2019.30.SR er, at afgerelsen synes vanskelig at forene med
praksis vedr. sakaldt “trippelbeskatning”.

Skattestyrelsen havdede som navnt pé sin side, at vaerdien af
tegningen af C-anparterne var en begunstigelse af Selskab B pa
Selskab A's bekostning, idet der blev overfort en gevinstmulighed
fra A til B. Denne overforsel skyldtes interessesammenfaldet
mellem de kontrollerende aktionzrer i Selskab A (forzldrene) og
bernene (anpartshaverne i Selskab B). Begunstigelsen blev derfor
anset for at have passeret gkonomien hos de ultimative ejere af
Selskab A (dvs. foreldrene og — for en mindre andel — barnene),
som et maskeret udbytte. Den del af gevinstmuligheden, som ikke
var blevet udbyttebeskattet hos bernene i deres egenskab af
(indirekte) aktionaerer i Selskab A gennem holdingselskaberne C
og D, blev efterfolgende anset for overfort til bernene som en gave
fra foraeldrene.

Dette  resultat synes  vanskeligt at
landsskatteretskendelsen TS 2000, 325 LSR.

Sagen omhandlede to selskaber, et produktionsselskab og et
salgsselskab, med samme ejerkreds i form af en moder og hendes
to senner. Produktionsselskabet var ejet af moderen med 20,7 pct.,
mens de to senner ejede hhv. 40,1 pct. og 39,2 pct. af selskabet.
Moderen havde dog den bestemmende indflydelse i selskabet i
medfer af stemmerettigheder. Salgsselskabet var ejet af et
holdingselskab, og dette holdingselskab var ligeledes ejet af
moderen og de to senner. Moderen ejede 9,7 pct. af
holdingselskabet, mens de to senner ejede hhv. 40,1 pct. og 39,2
pct. Sagen vedrerte en bonusaftale mellem produktions- og
salgsselskabet, som af skattemyndighederne blev anset for at savne
forretningsmassig begrundelse. De beleb, som var blevet overfort
fra produktions- til salgsselskabet i medfer af aftalen, métte derfor
kvalificeres som et skattepligtigt tilskud for salgsselskabet, jf. SL
§ 4, mens der ikke kunne indremmes fradrag hos
produktionsselskabet, jf. SL § 6.

Etyderligere spargsmél, som Landsskatteretten skulle tage stilling
til, var, om produktionsselskabets begunstigelse af salgsselskabet
tillige skulle medfere en beskatning af aktionarerne (moderen og
hendes to senner) med den begrundelse, at den omhandlede bonus
havde passeret deres eskonomi. Landsskatteretten fandt, at moderen
ved aftalen havde begunstiget sine senner, idet hendes ejerandel
var 11 pct. mindre af salgsselskabet (det begunstigede selskab) end
af produktionsselskabet (det begunstigende selskab). For hende

forene  med
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maétte 11 pct. af det overforte belob (bonussen) derfor anses for et
maskeret udbytte. Skattemyndighederne havde ligeledes anset
sennerne for at have modtaget et maskeret udbytte svarende til
deres ejerandel af salgsselskabet. Landsskatteretten fandt dog ikke,
at der var grundlag for at beskatte sennerne, idet moderen ikke
havde begunstiget sennerne direkte, men derimod salgsselskabet.
Sennerne havde dermed ikke realiseret nogen ekonomisk fordel.

Selvom forholdene i TfS 2000, 325 LSR og SKM2019.30.SR
ikke er identiske, forekommer det nzerliggende at sammenligne de
to sager. I 2000-kendelsen var der saledes tale om et selskabs
begunstigelse af sit sosterselskab med samme ejerkreds, dog i
forskellige forhold. I 2019-afgerelsen var der tale om et
moderselskabs begunstigelse af et datterselskab, som ligeledes var
ejet af samme kreds af anpartshavere, dog i forskellige forhold.

Sammenholdes TfS 2000, 325 LSR med SKM2019.30.SR kan
der findes stotte til Skattestyrelsens synspunkt om, at begunstigelsen
af Selskab B péd Selskab A's bekostning skal anses for at have
passeret foreldrenes ekonomi med udbyttebeskatning hos dem til
folge.

Der synes derimod ingen stette til synspunktet om beskatning
(eller gaveafgiftspligt) hos bernene.

Idet bernene ikke kunne yde nogen indflydelse pa beslutningen
om at begunstige Selskab B (bernene var aktionzrer uden
stemmeret i de to holdingselskaber C og D, hvorigennem bgrnenes
aktier i Selskab A var ejet), synes der ikke at vaere grundlag for at
statuere maskeret udbytte hos bernene. Ligeledes synes der ej heller
grundlag for at lade den del, som var blevet beskattet hos foreldrene
som maskeret udbytte, flyde videre til barnene som en (potentielt
afgiftspligtig) gave, jf. BAL §§ 22 og 23. Ganske som i TS 2000,
325 LSR ville formueforskydningen i form af “gevinstmuligheden”
blot pavirke vaerdien af bernenes anparter i Selskab B. De ville
derved ikke have realiseret nogen indkomst, hvormed der ikke er
hjemmel til beskatning. Endvidere kunne det vel havdes, at idet
formueforskydningen netop alene bestod i en gevinstmulighed,
ville en indkomst s& meget desto mindre vare realiseret, al den
stund der matte eksistere en reel risiko for, at de investerede midler
ikke ville give et afkast, som oversteg 6 pct.

Det skal bemerkes, at TfS 2000, 325 LSR blev indbragt for Vestre
Landsret, jf. SKM2002.194.VLR. Vestre Landsret (dissens 2-1)
@ndrede Landsskatterettens kendelse, saledes at der ikke fandtes
at veere noget tilskud fra produktions- til salgsselskabet. Herefter
var der ikke leengere anledning til at overveje en evt. beskatning
af et maskeret udbytte hos aktionzrerne. Da Landsskatterettens
kendelse saledes blev &ndret, er TS 2000, 325 LSR ikke noget
klart prejudikat. Idet Vestre Landsret dog alene andrede
vurderingen af, om bonusaftalen var forretningsmassigt begrundet,
synes der ingen grund til helt at underkende betydningen af den
forudgaende landsskatteretskendelse, hvorefter aktionarer i et
begunstiget selskab ikke skal anses for at have realiseret en
indkomst. Beskatning af begunstigelsen som maskeret udbytte sker
derimod alene hos den aktioner, som har foranlediget
begunstigelsen. Denne systematik er ogsd fuldt i efterfelgende
praksis,(7) ligesom den anerkendes 1 teorien.(8)

Da SKM2019.30.SR séledes ogsé pé dette punkt synes at stride
mod den hidtidige opfattelse i praksis og i teorien, ma det bifaldes,
at Landsskatteretten far lejlighed til at tage stilling til sagen.

3.3 Afgerelsens betydning for A/B-modellerne

Et sarligt forhold ved SKM2019.30.SR var, at den anvendte
konstruktion i hej grad lignede den, som anvendes i de sakaldte
A/B-modeller.

Begrebet A/B-model, som ikke deekker over en fast juridisk
konstruktion, bruges i almindelighed om generationsskiftemodeller,

hvor et selskabs kapital opdeles i A- og B-aktier. Den overdragende
part (senior — eller rettere: seniors holdingselskab) tegner A-aktierne
og junior (eller juniors holdingselskab) tegner B-aktierne. Der gives
en forlods udbytteret til A-aktierne, og B-aktierne kan derfor tegnes
til en lav kurs. A/B-modellen indebzrer, at generationsskiftet ikke
er likviditetskraevende, da betalingen til den aldre generation sker
gennem det forlods udbytte. Skattemassig accept af A/B-modellen
fordrer, at junior erhverver B-aktierne til markedskursen.(9) Dette
krav kan bl.a. opfyldes ved, at der sker en opskrivning af retten til
at modtage forlods udbytte, jf. bl.a. SKM2015.195.SR. I denne sag
godkendte Skatteradet et generationsskifte ved en A/B-model.
Skatteradet lagde veegt pa, at den beregnede veerdi af den forlods
udbytteret var udtryk for handelsvardien, da der blev anvendt en
metode til beregning af den forlods udbytteret, der fandtes at vaere
udtryk for handelsvardien. Det fremgik, at den forlods udbytteret
skulle opskrives med en rentesats pa 6 pct.

I SKM2019.30.SR havde sperger henvist til, at konstruktionen
kunne sammenlignes med en A/B-model, og at der af praksis vedr.
A/B-modellerne kunne udledes 1) at der ikke skete nogen
formueforskydning, og 2) at overkursen kunne kompenseres med
en forrentning svarende til markedsverdien for den patagne risiko.

I indstillingen til Skatteradet gav Skattestyrelsen udtryk for, at
praksis vedr. vaerdiansettelse af aktierne i A/B-modellerne i alle
tilfeelde var udtryk for et konkret sken over handelsvaerdien i de
enkelte sager. Der kunne derfor ikke af praksis udledes en ramme
for dette skon. Det forhold, at Skatteradet tidligere ikke havde taget
“verdien af en gevinstmulighed” med 1 skennet over
handelsvaerdien, medferte efter Skattestyrelsens opfattelse ikke, at
Skatteradet var afskéret fra at gore det i den konkrete sag.

Imod denne opfattelse havde sperger i et heringssvar gjort
geldende, at dette — sdfremt Skattestyrelsens indstilling blev fulgt
— var udtryk for en skerpende praksisendring, og at en sddan
praksisendring alene kunne geres galdende overfor sperger,
safremt den var udmeldt med et passende varsel.(10) Herimod
gjorde Skattestyrelsen i sin endelige indstilling geeldende, at der
ikke var tale om en praksisendring, idet skennet over vaerdien af
nytegningen af anparterne i Selskab B blev foretaget pa baggrund
af en konkret vurdering af selskabets verdi, herunder storrelsen pa
den forlods udbytteret, og at der var taget udgangspunkt i den
handelsveaerdi, som en uathangig part vil betale for anparter. Der
fandtes séledes ikke en fast praksis for, hvilke forhold der kunne
pavirke skennet, og inddragelse af “veerdien af en gevinstmulighed”
i vurderingen kunne derfor ikke udgere en praksisandring.

I den endelige afgorelse tiltradte Skatterddet pa alle punkter
Skattestyrelsens indstilling og begrundelse. Vedr. spergsmalet om
betydningen af praksis vedr. A/B-modellen tilfojede Skatteradet
imidlertid:

Det er Skatterddets vurdering, at dispositionen, der sporges til,
ikke er sammenlignelig med dispositioner, hvor der er tidligere
afgorelser fra Ligningsrddet og Skatterddet om veerdianscettelse,
herunder afgorelserne om A/B-modellerne. Der kan allerede derfor
ikke veere tale om en praksisskeerpelse i den konkrete sag.

De narmere implikationer af denne udtalelse — sammenholdt med
afgorelsen i ovrigt — kan det vare svaert at spd om.

Helt overordnet forekommer det dbenbart, at Skatteradet har ensket
at understrege, at den konkrete struktur var sa veesensforskellig fra
et generationsskifte under anvendelse af en A/B-model, at der ikke
kunne stottes ret pa praksis vedr. disse modeller. For en umiddelbar
laesning kunne det se ud som om, Skatterddet hermed har ensket
at understrege, at praksis vedr. A/B-modellerne ikke ville blive
pavirket af afgerelsen.

Udtalelsen kan imidlertid ogsa leses som et varsel om, hvad der
maéske er i vente.
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I indstillingen havde Skattestyrelsen anerkendt, at tanken om at
lade “verdien af en gevinstmulighed” indgd i et sken over
handelsvaerdien i forbindelse med tegning af aktier eller anparter
var ny. Skattestyrelsen havde imidlertid som nevnt ogsa fremhavet,
at veerdien af en aktietegning i alle tilfaelde matte bero pa et konkret
skon, og at inddragelse af nye “komponenter” i dette skon, fx
“veerdien af en gevinstmulighed”, kunne ske uden at der dermed
ville vaere tale om en praksisskarpelse.

Med Skatterddets synspunkt om, at den konkrete disposition ikke
var sammenlignelig med praksis vedr. A/B-modellerne, kunne
Skatteradet undlade at tage stilling hertil.

Tilbage star, at det er endog serdeles vanskelig at se, at der i
forbindelse med en A/B-model ikke overdrages en gevinstmulighed
fra senior til junior — man kunne stille sig selv spergsmalet, hvorfor
junior dog overhovedet skulle vere interesseret 1 et
generationsskifte, safremt det ikke var tilfeldet. I lyset af
Skattestyrelsens indstilling i SKM2019.30.SR forekommer det i

forleengelse heraf nerliggende at tro, at Skattestyrelsen i fremtidige
sager vil forsege at gore et tilsvarende synspunkt geeldende, nemlig
at junior skal kompensere senior for denne gevinstmulighed, og at
kompensation herfor ikke kan ske i form af en opskrivning af en
forlods udbytteret til senior. Det erindres i den forbindelse, at
Skattestyrelsen ikke —i mods@tning til Skatterddet — fandt anledning
til at sondre mellem den konkret patenkte disposition og de
dispositioner, som kendes fra A/B-modellerne.

Séafremt Skattestyrelsen i fremtiden vil vaere indstillet pa at lade
verdien af en gevinstmulighed indga i veerdiskennet i forbindelse
med en A/B-model, vil spergsmalet herefter veere, om dette er
udtryk for en praksisskarpelse. Herom kan to ting siges med
sikkerhed pa baggrund af SKM2019.30.SR: 1) det vil efter
Skattestyrelsens opfattelse ikke vare en praksisskarpelse, og 2)
Skatteradet har udtrykkeligt ikke tilkendegivet sin holdning til dette
spoargsmal i SKM2019.30.SR.

Den fremtidige udvikling vil utvivlsomt blive spandende at folge.
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(1) Skattestyrelsen havde i den forbindelse ogsa henset til praksis vedr. de
sakaldte A/B-modeller, jf. herom nedenfor under 3.3.

(2) De enkelte bemarkninger til § 29, pkt. 122, i lovforslag L194 af 13. marts
1997.

(3) Af samme arsag havde Skatteradet afvist at svare pa spergsmal 4b.

(4) Den oprindelige ligningsradsafgerelse blev senere @ndret som folge af, at
der var fremkommet nye oplysninger, jf. TfS 1994, 631 LR.

(5) Jf. om kendelsen og den forudgéende ligningsradsafgerelse Ole Bjorn i SR-
Skat 1996, s. 6 ff.

(6) Jf. Jane Bolanders kommentar til SKM2017.554.SR i SR-Skat 2017, s. 308
ff.

(7) Jf. TfS 2001, 807 LSR og Landsskatterettens kendelse af 13. februar 2013,
jonr. 12-0190055.

(8) Jf. bl.a. Ole Bjorn i SR-Skat 2001, s. 264 ff., Aage Michelsen i RR 2001
SM 264 ff., Bent Ramskov, Intern selskabsomstrukturering, 2001, s. 396 ff.,
Mikkel Falkenberg og Anders Endicott Pedersen i TfS 2001, 888, Erik
Werlauff i TfS 2002, 954, og Aage Michelsen m.fl., Larebog om
indkomstskat, 17. udg. 2017, s. 967 ff.

(9) Jf. om A/B-modellerne Liselotte Madsen i SR-Skat 2015, s. 144 ff., Aage
Michelsen m.fl., Leerebog om indkomstskat, 17. udg. 2017, s. 1032 f., og Jan
Pedersen m.fl., Skatteretten 2, 8. udg. 2019, s. 625 f.

(10) Der var i afgerelsen henvist til Den juridiske vejledning 2018-2, afsnit
A.A2.15.
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