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Horing om udkast til ny vaerdianszettelsesvejledning til indarbejdelse i Den
juridiske vejledning (DJV)

Dansk Erhverv kvitterer for modtagelsen af hgringen om nyt afsnit i den juridiske vejledning om
vardiansattelse, fra den 27. april 2023. Dansk Erhverv har folgende bemaerkninger.

Generelle bemzrkninger

Generelt finder Dansk Erhverv det hensigtsmeessigt, at vejledningen indarbejdes i den juridiske
vejledning. Dansk Erhverv vil gerne rose, at man fra Skattestyrelsens side veelger at laegge sig teet
op ad de internationale standarder fra OECD. Det er med til at sikre en oget retssikkerhed og ens-
artethed for virksomheder, der handler internationalt. Det er dog afgerende, at der ikke overim-
plementeres i den proces.

Nér det kommer til veerdiansaettelse af aktiver som unoterede aktier, goodwill og immaterielle ak-
tiver er det vigtigt for Dansk Erhverv at understrege, at usikkerhed er et grundvilkar i den hen-
seende. Ydermere er goodwill og immaterielle aktiver seerligt sveere at vaerdiansatte. Et patent pa
en idé eller et produkt kan vaere alt fra veerdilgst til en milliardforretning alt atheengig af det ende-
lige outcome. Derfor bgr man veere ekstremt varsom med at veerdiansatte for hgjt og lade usik-
kerheden komme skatteyderne til gavn.

Dansk Erhverv vil derfor opfordre til, at der indferes faste regler for hvilken vaerdiansettelsesmo-
del, som skal anvendes, nar veerdien af en virksomhed skal fastsaettes i skattemaessig henseende.
Dette bar ske igennem et retskrav pa anvendelse af en given veerdiansettelsesmodel, da det ikke
efter vores opfattelse er muligt at give et retvisende udtryk for en handelsvaerdi mellem uaf-
heengige parter baseret pa gat og estimeringer. Derfor bor retssikkerhed og forudberegnelighed
vaegte hgjest.

Dansk Erhverv har falgende konkrete bemearkning til det videre arbejde med neaerveaerende:
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C.J.1. Introduktion

Dansk Erhverv er enige i, at en handel mellem uafheengige parter er den optimale metode til at
fremvise et retvisende udtryk for en handelsvardi — da dét ér en konkret handelsveerdi. Dansk Er-
hverv er dog ikke enige i, at 2endringer i markedskursen for tilsvarende virksomheder i alminde-
lighed er en relevant sammenlignelighedsfaktor til justering af en sddan kendt handelsvardi i en
tidsperiode mellem to vaerdiansettelser. Safremt der er tale om, at en hel sektor eller branche &n-
dres i veerdi, kan det veere relevant, men i mange tilfaelde vil veerdiansaettelsen pé tilsvarende virk-
somheder kunne ga begge veje, da de typisk er i direkte konkurrence med hinanden.

C.J.2 Grundlzggende vaerdiansattelsesmodeller

Dansk Erhverv er meget kritiske overfor at lade forventede fremtidige indkomster indga i vurde-
ringen af en virksomheds vaerdi. Der er tale om beregning af beskatningsgrundlag, hvorfor for-
kerte vurderinger om fremtiden kan medfere beskatning af veerdier, som aldrig tjenes.

Derfor er Dansk Erhverv ogsa uenig i, at den omkostningsbaserede vaerdiansettelsesmodel, der fx
baseres pa kendte historiske omkostninger og nutidsvaerdier, som udgangspunkt ikke kan benyt-
tes til veerdiansattelse ved overdragelse mellem parter med interessefellesskab. Safremt en ob-
jektiv handelsveerdi ikke er kendt fra handel mellem eksterne parter, mé der tages udgangspunkt i
kendte veerdier.

Alle virksomheder er unikke, hvilket medferer man ikke kan lave en generel vaerdiseetning af dem.
En stor del af vaerdien af en virksomhed er betinget af synergieffekter fra en kaber af virksomhe-
den. Hverken en veerdianseettelse baseret pa historiske resultater, eller sken baseret pa forvent-
ninger om fremtidig indtjening, vil kunne give en 100 pct. korrekt verdiansettelse, hvis mélet

Er handelsveerdien. Kun et salg til en ekstern tredjepart kan gore det. Ekspertgruppen for veerdi-
ansattelse erkendte ogsa, at der ikke kan laves en skematisk model, der rammer handelsvardien.
Usikkerhed om veerdiansattelse er dermed et de facto grundvilkar for beskatningen. Det som dog
kan sikres, er en hgjere grad af forudsigelighed og en styrket retssikkerhed.

Anvendelse af verdiansaettelsesmodeller i praksis

Det fremgar af udkastet, at DCF-modellen og den markedsbaserede verdiansettelsesmodel i
praksis er de mest benyttede modeller, mens aktie- og goodwillcirkuleererne i nogle tilfaelde ogsa
anvendes. Det mener Dansk Erhverv grundlaeggende ikke er i overensstemmelse med tidligere
nuvarende praksis, undersggelser, lov eller svar fra Skatteministeren.

Ifelge Ekspertgruppe om Vaerdiansattelse ved Generationsskifte (2021) godtog Skattestyrelsen
skatteyders vaerdiansettelse 86 pct. af tiden set ift. unoterede aktier. I de resterende sager, hvor
Skattestyrelsen har aendret skatteyders veerdiansaette, benyttede man cirkuleeret i 57 pct. af tilfael-
dene, DCF i 31 pct. tilfeelde og ekstern handel i 11 pct. Det fremgar ogsa, at skatteyderne serligt er
uenig (76 pct. af tilfzeldene) med myndighederne i &ndring af indmeldt vaerdiansattelse, nar der
benyttes DCF som metode. Modsat er der enighed i 97 pct. at tilfaeldene nar cirkulaerer- eller han-
delsvaerdi benyttes til at eendre vaerdiansattelsen. Skatteministeren har ogsa i april 2022 i et
abent samrad om generationsskifte af virksomheder bekraftet, at op mod 95 pct. af virksomhe-
derne verdiansattes skatematisk, og det er de resterende 5 pct. som skennes ud fra andre krite-
rier end cirkuleererne. Dette er ogsa i overensstemmelse med loveendringen i 2016 med L183, som
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havde til formal at sikre gennemsigtighed og forudberegnelighed for virksomhederne, i forhold til
principperne og retningslinjerne for veerdianseattelsen af virksomheden i forbindelse med genera-
tionsskifte. I sammenhang med lovforslaget skulle det fremover pahvile myndighederne at be-
nytte aktie- og goodwillcirkuleerer som udgangspunkt. Det fremgar ogsa af den juridiske vejled-
ning C.B.2.1.4.5.1. (Veerdiansettelse ved generationsskifte), at Skattestyrelsen som altovervejende
hovedregel ikke mener, at cirkulaererne skal fraviges.

Det er altsa galdende ret og praksis, at aktie- og goodwillcirkuleeret skal vaere udgangspunktet for
vaerdiansattelse medmindre det kan godtgeres, at andre modeller er mere hensigtsmaessige.
Dette er ogsa nuvarende praksis, hvilket neervaerende udkast ser ud til at tage et opger med, til
stor argrelse for dansk erhvervsliv.

DCF

Det fremgar af vejledningen, at der under alle omstendigheder stilles krav om, at forventningerne
til udviklingen af virksomheden kan dokumenteres ifm. budgetlaegning. Dansk Erhverv finder det
svert, hvis ikke ligefremt umuligt at dokumentere en forventet udvikling. En del budgetter laegges
ogsa ud fra subjektive forventninger, strategiske indsatser eller unikke indsigter/viden om et givent
omrade, som kan veere fortroligt. Derfor forslas det at det meget stringente krav om dokumentation
losnes op til en i stedet at veere en begrundet forventning om fremtiden.

C.J.3.3 Aktie- og goodwillcirkulaererne

Afsnittet indledes at: "I nogle tilfeelde kan en beregning efter aktie- og goodwillcirkuleererne an-
vendes som vardiansattelsesmodel.” hvilket jf. argumenterne i afsnittet hgjere oppe bar sndres,
saledes udgangspunktet er benyttelse af aktie- og goodwillcirkuleererne som er politisk aftalt og
nuvaerende praksis.

C.J.4.2 Beskrivelse af virksomheden og dens forretningsmaessige aktivitet

Dansk Erhverv finder det u-proportionelt at palegge virksomhederne, at skrive en analyse af de
samfundsgkonomiske — og politiske forhold, der kan have en betydning for virksomhedens fremti-
dige veekst- og indtjeningspotentiale. Det har virksomhedsejerne ikke nedvendigvis nogle forud-
satninger for at komme med et meningsfuldt bud pa.

Ligeledes finder Dansk Erhverv det meget restriktivt, at alle kgbstilbud fra eksterne parter af hele
virksomheden eller andele i virksomheden skal fremlegges. Et kebstilbud er ikke ens betydende
med hvad prisen pa aktivet reelt er vaerd — det er et partsindleeg til en forhandling mellem minimum
to parter, og er derfor ikke et udtryk for en handelsveerdi, men et udtryk for en potentiel pris. Mange
virksomhedsejere bliver kontaktet med mere eller mindre serigse kebstilbud, som afvises. Enten
fordi ejeren simpelthen ikke gnsker at szlge — nermest uanset storrelsesordenen pa kebstilbuddet,
eller fordi der er planer om et generationsskifte fremfor et frasalg.

Redaktionelle kommentarer

Flere steder sker der en sammenblanding mellem brugen af bor og skal. Da der er en markant
forskel pa betydningen af de to, bedes hele dokumentet gennemgaet med fokus pa netop dette for
at sikre kvaliteten og hgjne forstaelsen.
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Dansk Erhverv star til radighed for at uddybe heringssvaret og deltage i det videre arbejde.

Med venlig hilsen

Carl Andersen
Politisk konsulent for familieejede virksomheder
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