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Resumé:

Lempelig beskatning i forbindelse med virksomhedejeres overdragelse af deres virksomhed til naste
generation i familien eller nzer medarbejder synes ikke at have noget overbevisende gkonomisk rationale.
Den kraftige aversion imod at beskatte overdragelser inden for familien pa linie med overdragelse til
udenforstaende tredjemand kan bedst forklares som en reaktion pa, at statsmagten herved overskrider,
hvad mange vil opfatte som grensen mellem offentlighedssferen og privatsfaeren.

Den fiskale betydning af afgifter pa arv og gaver - og folgelig ogsa af de sarlige lempelser i forbindelse
med generationskifter inden for familien - er minimal.

Antallet af virksomheder er meget stort. Langt de fleste er enkeltmandsforetagener eller mindre
ejerledede aktie- eller anpartsselskaber. Tilgang, opher og salg af virksomheder er af afggrende betydning
for skonomiens evne til at tilpasse sig den teknologiske udvikling og skiftende markedsvilkar.
Generationsskifter i snaever forstand er en del af denne virksomhedsdemografiske proces, men
kvantitativt kun en mindre del. Hovedparten af virksomhederne med en xldre ejer viderefores i
Danmark for tre fijerdedels vedkommende ved salg til en udenforstaende tredjemand.

Det vasentligste skonomisk argument for begunstigende skatteregler i forbindelse med
generationsskifter er, at realisationsbeskatning far den ldre ejer til udsztte generationsskiftet lengere
end samfundsgkonomisk optimalt og medferer et likviditetsdran, der eger kravet til den nye ejers
finansielle formaen og tapper virksomheden for likviditet til skade for dens overlevelse og udvikling.

Det vasentligste skonomiske argument mod begunstigende sarregler i forbindelse med
generationsskifter inden for familien er, at de typisk virker konserverende pa erhvervsstrukturen,
diskriminerer til skade for - muligvis dygtigere — kabere uden for familiekredsen og derigennem haemmer
en dynamisk erhvervsudvikling.

| Danmark er den vigtigste serregel adgangen til at overdrage virksomheden til livsarvinger ved
skattemassig succession (kontinuitetsprincippet). Som illustreret ved et regneeksempel, medfarer reglen
en vaesentlig likviditetslettelse, men nettosubsidiet er relativt begranset. Begransningen i adgangen til
overdragelse af personligt ejede virksomheder ved succession er dog formentlig uden den store
betydning, idet den relativt nemt kan omgas ved skattefri virksomhedsomdannelse og spaltning, hvor
virksomhedsdrift i selskabsform er lovlig (dvs. i stort set alle erhverv med landbrug som vasentligste
undtagelse), generationsskiftet planlagges i god tid, og omkostningerne til juridisk og revisionsmassig
assistance ikke er uforholdmassigt store. Omgaelsesmulighederne stiller spgrgsmalstegn ved det rimelige
i at opretholde begraznsningen.

| Norge sker der ikke realisationsbeskatning ved gaveoverdragelse. Dette, sammen de serlige
undtagelser fra beskatning af "uttak” og beskatning af den nye ejer efter diskontinuitetsprincippet,
indebzrer, at der reelt ikke betales skat af avancer mv. ved overdragelse til livsarvinger. Hertil kommer,
at der i Norge er adgang til ved beregning af gaveafgift at optage de overtagne aktiver til en vaerdi langt
under markedsprisen. Disse meget gunstige/diskriminerende sarregler er neppe gavnlige for dynamikken
i norsk erhvervsliv.

De senere ars udvikling i Danmark er gaet i retning af en hgjere grad af skattemassig neutralitet.
Muligheden for succession er blevet begrenset, sa denne overdragelsesform ikke l&ngere kan bruges ved
overdragelse af virksomhedstyper, hvis eksistens ikke er truet ("pengetanke” og udlejningsejendomme).
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Adgangen til skattemaessige afskrivninger ud over det driftsskonomiske berettigede er blevet begrenset
som led i den generelle tendens mod udvidelse af skattegrundlaget og nedszttelse af skattesatserne. De
samfundsgkonomiske forvridninger er neppe lengere af samfundsekonomisk betydning. Hensynet til
beskyttelse mod skatteunddragelse ved flytning i en stadig mere aben verden tilsiger dog yderligere
tilpasning af skattereglerne med henblik pa at begranse skatteudskydelse.

I. Indledende betragtninger: Det gkonomiske rationales begransning

Lovgivningen vedr. generationsskifte kan defineres som fellesmangden af de regler, der regulerer arv og
gave, og de regler, der regulerer keb og salg af virksomheder.

De to szt af love har et meget forskellige rationale. Arvelovgivningen har primart til formal at
understgtte og afbalancere to centrale samfundsinstitutioner: familien som den primare gkonomiske og
sociale enhed, og det liberale demokrati, der ideologisk bygger pa forestillingen om det enkelte
menneskes lige ret og lige muligheder uanset familiemaessig baggrund. Erhvervslovgivningens rationale er
okonomisk effektivitet, herunder at sikre en smidig tilpasning af erhvervsstrukturen til den teknologiske
og markedsmassige udvikling.

De to rationaler har affedt et behov for at 'baje’ de generelle regler for arv/gave og kab/salg af
virksomheder, nar der i forbindelse med arv/gave sker overdragelse af en virksomhed. Det kan ske ved,
at arv/gave (skattemaessigt) behandles anderledes, hvis arven/gaven omfatter en virksomhed, end hvis den
bestar af andre typer af aktiver, eller ved at kgb/salg af virksomhed (skattemassigt) behandles
anderledes, hvis virksomhedsoverdragelsen indeholder et arv/gave element. Det er disse szrregler og
disses afgrensning, der er generationskiftelovgivningens genstand.

En samfundsgkonomisk analyse af lovgivningen vedr. generationsskifter ma bygge pa to overordnede
betragtninger.

For det forste ma det legges til grund, at den samlede beskftigelse er upavirket af den industrielle
struktur og af den effektivitet, hvormed den samlede beskaftigede arbejdsstyrke udnyttes. Den samlede
beskzftigelse er dermed ogsa upavirket af den lovgivning, herunder generationsskiftelovgivningen, der
har betydning for erhvervslivets incitamenter til at tilpasse sig den teknologiske og markedsmassige
udvikling.

Den samfundsgkonomiske gevinst ved en god strukturlovgivning sgges ofte malt ved merbeskaftigelsen i
de virksomheder og erhverv, som har fordel af lovgivningen. Men mer-beskaftigelsen i de understottede
virksomheder og erhverv har som modstykke mindre-beskaftigelse i andre og muligvis mere produktive
virksomheder og erhverv. Generationsskiftelovgivning handler overordnet ikke om at ”redde
arbejdspladser”.

Strukturlovgivningens, in casu generationsskiftelovgivningens, samfundsgkonomiske vardi skal males ved
den ggede effektivitet, der opnas ved, at erhvervsstrukturen tilpasser sig mere smidigt til den
teknologiske og markedsmassige udvikling, end det havde varet tilfeldet uden det pageldende regelszet.

Den anden overordnede betragtning er, at et velfungerende marked i kombination med neutrale skatter
er den bedste allokeringsmekanisme. Det behgver selvsagt ikke vere tilfeldet. Der kan vere tregheder
og andre markedsimperfektioner, som en hensigtsmaessig strukturlovgivning, herunder ikke-neutrale
skatter og subsidier kan bidrage til at neutralisere. Pointen er ikke, at markedet er perfekt og al
indgriben i markedets frie funktion skadelig, men alene at den, der vil argumentere for (sar)lovgivning, in

file:///Volumes/TM%20Center-1/01_NewbizProjekter/Nordic%20Tax%2...rch%20Council/Gammel%20side/htdocs/seminare/gjoer/general-k.htm Side 3 af 28



Welcome to Adobe Golive 5 17/10/13 14.19

casu lempeligere beskatning af generationsskifter end af andre virksomhedsoverdragelser med henvisning
til, at den vil age den samfundsgkonomiske effektivitet, har bevisbyrden for, (a) at der foreligger en
(alvorlig) markedsimperfektion, og (b) at den foreslaede sarbehandling er en egnet — faktisk den bedste
— made at mindske effektivitetstabet ved de paviste imperfektioner.

Lige sa indlysende som disse overordnede betragtninger kan synes for en gkonom, lige sa indlysende er
det, at samfundsgkonomiske effektivitetshensyn ikke er de eneste hensyn, som sgges fremmet gennem
lovgivning. Samfundsakonomisk effektivitet er et saerdeles abstrakt begreb i forhold til de bergrte
personers jordnare interesser og den politiske proces, hvis naturlige fokus er fordelingspolitiske hensyn.
Skiftende politiske konstellationer sgger (helt legitimt) at pavirke udviklingen i overensstemmelse med
deres visioner om det gode samfund og deres valgeres interesser. Men oftest under dekke af
samfundsakonomiske effektivitetshensyn. Henvisning til skonomisk effektivitet er blevet et uomgaengeligt
ritual, der fremfores af stadig voksende hzre af akademisk uddannede apologeter i ministerier, politiske
partier og interesseorganisationer, nar gkonomisk lovgivning er til debat. Der er ikke noget langt spring
fra politisk ritual til falsk melodi.

Debatten om beskatning af generationsskifter er ingen undtagelse. Der er absolut ingen a priori grund til
at antage, at de relativt hyppige justeringer, som lovgivningen pa dette omrade er genstand for, er
resultat af ny og dybere gkonomisk erkendelse eller skonomisk rationel tilpasning til ndrede
rammevilkar (eksempelvis @get internationalisering og regelendringer i udlandet). Der er folgelig et
abent spgrgsmal, om gennemfarte eller foreslaede ®ndringer reelt fremmer eller h#ammer den
samfundsgkonomiske effektivitet, uanset at de begrundes med overordnede samfundsgkonomiske
effektivitetshensyn. Behovet for kritisk og uathengig ekonomisk analyse af skattelovgivningen er oget i
takt med de skonomiske argumenters stigende dominans.

@konomisk analyse af skattelovgivningen er vigtig, men kan ikke sta alene. Som naevnt indledningsvist kan
megen (skatte)lovgivning simpelthen ikke forstas ud fra et skonomisk rationale, det vare sig
samfundsgkonomiske hensyn eller privatekonomiske szrinteresser. "Irrationel” modstand (aversion)
mod visse skatteformer og accept af andre, lige sa tyngende, kan formentlig bedst forklares som
borgernes reaktion p3, at den upersonlige ”systemverdenens” (markedets og statens) "kolonisering af
livsverdenen” (Habermas’ udtryk for omrader som familie- og privatliv, personlige relationer, liv, ded og
reproduktion, vaerdier mv.) . | det perspektiv giver det mening, at der er langt mere modstand mod
“dynelofteri” (respekt for personlig integritet og personlige relationer), beskatning af boligen (hjemmet
som rammen om familielivet) og arveafgift (indgreb i forhold vedreorende egen ded og relationerne til
egne bern) end mod beskatning af og kontrol med indkomster og forbrug, der som modstykke har
handler pa et upersonligt marked.

Generationsskifter kommer tet pa "livsverdenen”. Men ikke i alle generationsskifter fales konflikten lige
patrengende. Det gzlder i hgjere grad overdragelse af “familie-fideikommiset” eller den tidligere ejers
livsvaerk” til neste generation af familien end overdragelse af finansielle aktiver eller salg til tredjemand.
Anskuet i et ”systemverden — livsverden” perspektiv er det ingen grund til at forvente, at regulering og
beskatning af generationsskifte skulle (eller burde) vaere en konsekvent afspejling af ”systemverdenens”
formalsrationalitet endsige den skonomiske tanknings fokusering pa individuel nyttemaksimering.
Forskelsbehandling af skonomisk lige transaktioner, grensedragningsproblemer, skattetenkning og
forvridningstab er uundgaelige konsekvenser af de to teenkemaders inkongruens. Men sterre bevidsthed
og abenhed herom i den skattepolitiske debat kan maske medvirke til en ®rligere debat.
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2. Den fiskale betydning af afgifter pa arv og gaver

Den primare begrundelse for at afkraeve skatter og afgifter er finansieringen af det offentliges udgifter. |
de nordiske velferdsstater er udgiftsbehovet og dermed skattetrykket hoijt, ca. 50 pct. af
bruttonationalproduktet (BNP).

De enkelte skatters og afgifters hgjde "bgr” ud fra et skonomisk rationale bero pa en afvejning af
fordelingshensyn og @nsket om et minimere skatternes samfundsgkonomiske forvridningstab.

| det perspektiv er det overraskende, at afgift pa arv og gave som finansieringskilde er helt ubetydelig. |
Norge, Island og Sverige udgjorde afgiften i 1997 saledes beskedne ca. 0,] pct. af BNP, i Danmark og
Finland ca. 0,2 pct. | USA udgjorde afgiften pa arv og gave godt 0,3 pct. af BNP. Som andel af de samlede
skatteindtegter er afgiften pa arv og gave ca. fire gange sa hgj i USA som i Island, Norge og Sverige . |
Danmark har afgiften pa arv og gave i pct. af BNP varet svagt vigende gennem det sidste ti-ar.

De beskedne indtegter fra afgift pa arv og gave afspejler dels relativt lave afgiftssatser (sammenholdt med
skatten pa Izbende indkomst), dels og maske iszr lav vardiansattelse.

| Danmark betales der en boafgift af arv til barn m.fl. pa |5 pct. af den del af arveholdningen, der
overstiger et bundfradrag pa 196.000 kr. (1999). Ved arv til andre personer palegges der en tillegsafgift
pa 25 pct. | Norge beskattes arvinger efter en progressiv sats af hver modtagen arvelod. De forste
300.000 kr. af en arvelod er afgiftsfri. Fra 300.000 kr. til 500.000 kr. betaler livsarvinger 8 pct. og andre
arvinger 10 pct. Af arvelodder over 500.000 kr. betaler livsarvinger 20 pct. og andre arvinger 30 pct.
Hvis arven falder efter begge foraldre (dvs. efter den leengstlevende, og denne har siddet i uskiftet bo),
beregnes afgiften som af to arvelodder, hvorved arveafgiften af mindre arv vaesentligt reduceres. Kun ca.
23 pct. af dedsfaldene udleser afgiftspligt.

Tabel |: Eksempler pa arveafgift / boafgift i Danmark og Norge

Livsarvinger Andre arvinger

I mill. kr. 10 mill. kr. | mill. kr. 10 mill. kr.
Danmark 12,1 % 14,7 % 34,0 % 36,0 %

Norge, | arvelod 11,6 % 19,2 % 12,0 % 28,7 %
Norge, 2 arvelodder 3,2 % 18,3 % 4,0 % 27,4 %

| begge lande skal arven (og grundlaget for arve- eller boafgiften) i princippet opgeres til de overtagne
aktivers markedsvaerdi. Men der gzlder sarregler for sa vidt angar erhvervsaktiver, jf. afsnittet om
vaerdianszttelse nedenfor.

Sarreglerne er markant gunstigere i Norge end i Danmark. Til eksempel anszttes ikke-barsnoterede
aktier til 30 pct. af den skattemaessige vaerdi i selskabet. Det gzlder ogsa “pengetanke”, dvs. unoterede
holdingselskaber, hvis aktiver er bgrsnoterede aktier. Goodwill verdianszttes ikke, og verdiansettelsen
af ovrige erhvervsaktiver sker til den skattemassigt nedskrevne vaerdi med et yderligere nedslag pa 30
pct.

Pa den baggrund kan det ikke overraske, at (unoterede) aktieselskaber udger en meget stor andel af
samtlige virksomheder i Norge, jf. tabel | nedenfor, og at registrerede ejerandele i nzringsvirksomhed i
forbindelse med arveopger kun udger ca. 0,7 pct. af nettoformuen og ikke-bgrsnoterede aktier kun 0,6
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pct.

Principielt kan man beregne den effektive arve- eller boafgiftssats for ikke-erhvervsaktiver og for
erhvervsaktiver ved at satte den faktiske betalte afgift for de to typer af aktiver i forhold til deres
markedsvaerdi. Differencen mellem de to effektive afgiftssatser maler subsidiet til generationsskifter i
kraft af lempelig arveafgiftsbeskatning ved overdragelse af erhversaktiver. Det er imidlertid i praksis ikke
muligt, alene fordi der ikke foreligger statistik over markedsvardien af de erhvervsaktiver, der overfores
ved arv. Men det er dog muligt at danne sig et groft sken. | den norske gkonomiske nationalrapport
oplyses, at der i 1998 registreredes gaver og arv for i alt ca. |7 mia. kr. svarende omkring 1,5 pct. af
BNP. Sammenholdt med de ovenfor refererede oplysninger om det samlede provenu 0,10 pct. af BNP,
giver det en gennemsnitlig afgiftssats pa knap 7 pct. Antager man til eksempel, at 2/3 af arvemassen er
ikke-erhversaktiver og 1/3 er erhvervsaktiver, og at disse i boopggrelsen indgar med 1/3 af
markedsvardien, vil man fa, at den effektive arveafgiftssats for ikke-erhvervsaktiver er ca. 9 pct. og den
effektive arveafgiftssats for erhvervsaktiver ca. 3 pct. Med andre ord, ved overdragelse af iser mindre
virksomheder betales der ingen eller kun en helt ubetydelig arve- eller gaveafgift .

Det har i forbindelse med udarbejdelsen af nervarende rapport ikke varet muligt at gennemfore et
tilsvarende regnestykke for Danmark. Men det forhold, at provenuet af arve- og gaveafgift i procent af
BNP er dobbelt sa stort i Danmark som i Norge, og at serreglerne for verdiansattelse af
erhvervsaktiver er langt mindre gunstige, indikerer, at den effektive arve- og gaveafgift ved overdragelse
af erhvervsaktiver i Danmark er adskilligt hojere end i Norge.

3. Generationsskifter og ejerledelse
3.1 Definition af generationskifter

Som beskrevet i den danske betenkning om generationsskiftebeskatning er generationsskifte ikke noget
entydigt begreb. | debatten ses udtrykket ofte anvendt om den situation, hvor en virksomhed skal
overdrages pa grund af ejerens dad, alder eller gnske om at trakke sig tilbage | andre sammenhange
defineres generationsskifte mere snavert. Pa skatteomradet betegner generationsskifte saledes (oftest)
en virksomheds overforsel til en yngre, arveberettiget slegtning.

Generationsskifter kan defineres som overdragelse af ejerledede virksomheder til ny ejer i forbindelse
med den tidligere ejers ded eller anske om at traekke sig tilbage pa grund af alder. Det specielle ved
generationsskifter i forhold til andre virksomhedsoverdragelser er saledes (a) sammenfaldet af
virksomhedens ejerskab og ledelse, og (b) uundgaeligheden af opgivelsen / overdragelsen af ejer- og
lederskabet som fglge af den tidligere ejers aldring eller ded.

3.2 Ejerledelse som virksomhedsform

Ejerledede virksomheder har varet genstand for stigende opmarksomhed. Det fremfores, at ejerledelse
som virksomhedsform er forbundet med sarlige kvaliteter som dynamik, evne til innovation og / eller
stabilitet (langsigtede beslutninger), at det er af vaesentlig betydning for samfundets dynamiske udvikling,
at der er en udbredt selvstendighedskultur”, og at det derfor er en samfundsmaessig interesse i, at
virksomheder viderefgres som ejerledede. Pa den anden side kan sammenfaldet af ejerskab og ledelse
virke heemmende for en virksomheds udvikling. Stifter eller arving har ikke n@dvendigvis evnerne til at
udvikle et foretagende fra mindre og overskueligt til stort og komplekst. Hertil kommer, at
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udviklingsmulighederne vil vaere begransede af virksomhedens overskud og ejerens finansielle styrke,
idet ejerlederen ofte vil vere utilbgjelig til at acceptere den tilgang af egenkapital og det dermed
forbundne krav om medindflydelse pa virksomhedens drift, som er ngdvendigt for at udnytte
virksomhedens udviklingspotentiale. Ud fra den betragtning bor retsreglerne indeholde et incitament til,
at ejerledede virksomheder ved generationskifte abner op for ekstern finansiering og ledelse.

Den hastigt voksende ’corporate governance’ litteratur har samspillet mellem ejer og leder som det helt
centrale spgrgsmal. Dette til trods synes der som anfert i den danske national rapport ikke at foreligge
empiriske arbejder, der har analyseret ejerledede virksomheder som en sarskilt kategori.

Derimod findes der en del analyser af effekten pa virksomhedernes rentabilitet af koncentreret vs.
spredt ejerskab af aktieselskaber og af ledelsens ejerandel . Tankegangen er, at koncentreret ejerskab og
ledelsens (med)ejerskab er en fordel i det omfang ledelsens incitamenter derved bliver ssmmenfaldende
med ejernes. Meget godt i trad hermed viser analyserne en positiv effekt af, at ledelsen besidder mindre
ejerandele, mens der ikke tegner sig noget klart billede, nar ledelsen besidder starre ejerandele. Sidste
delkonklusion er overraskende, idet man ma formode, at der blandt virksomheder, hvor ledelsen har en
stor ejerandel, ma vare en del, der er oprettet af lederen og er ekspanderet i kraft af hans/hendes
dynamik, og at der folgelig vil vaere en vis bias i retning af, at virksomheder, hvor ledelsen har en stor
ejerandel, klarer sig overgennemsnitligt godt. En forklaring kan vaere, at denne bias er opvejet af, at
ejerledede virksomheder, der ikke nyder godt af stifter-dynamik, klarer sig mindre godt.

| en nylig norsk betzenkning gengives norske analyser, som konkluderer, at det er vanskeligt at finde
serlige kendetegn ved familiebedrifter, og at det er vanskeligt at finde sammenhang mellem forskellige
former for ejerskab og virksomhedernes effektivitet.

Hvorom alting er, synes der ikke at foreligge statistisk beleg for, at ejerlede virksomheder, endsige
virksomheder, hvis status som ejerledet er blevet viderefert gennem generationsskifte, skulle vere
serskilt effektive. Men der er heller ikke belzeg for det modsatte synspunkt, at
ejerledede/generationsskiftede virksomheder skulle klare sig darligt. Ud fra et skonomisk rationale er
der folgelig ingen basis for i strukturlovgivningen, in casu generationsskiftelovgivningen, at afvige fra
princippet om neutralitet i relation til virksomhedernes valg af ejerstruktur.

Et udvalg nedsat af det danske Finansministerium i 1999 konstaterede, at reguleringen — herunder
skattereglerne — i Igbet af de foregaende to artier faktisk havde udviklet sig i retning af hgjere grad af
neutralitet . Det kan med forsigtighed tages til indtagt for det synspunkt, at lovgiverne har tillagt
hensynet til samfundsgkonomisk effektivitet storre vaegt i forhold til ikke-gkonomiske hensyn, end det
tidligere var tilfeldet. Implikationen heraf er, at udviklingen vil ga i retning af en indskraenkning af sarskilt
lempelig beskatning af generationsskifter.

4. Generationsskifter og virksomhedsdemografi
4.1 Bestanden af virksomheder

| relation til spargsmal om erhvervsstrukturen og dynamikken i erhvervslivet er det ngdvendigt at se pa
den samlede bestand, tilgang, videreforelse og afgang af virksomheder uanset ejerform og arsag.
Generationsskifter er ét element i den "virksomhedsdemografiske” proces (virksomhedsoverdragelser,
virksomhedsstiftelser og virksomhedsnedlaeggelser), der afspejler og aver indflydelse pa erhvervslivets
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evne til smidigt at tilpasse sig den teknologiske og markedsmaessige udvikling (erhvervsdynamikken).
Antallet af virksomheder er meget stort. | Danmark udgjorde det samlede antal momsregistrerede
virksomheder i 1998 siledes 422.000. | Norge var der ultimo 2000 registreret knap 294.000
foretagender .

Tabel I: Antal registrerede virksomheder i Danmark og Norge

Enkeltmands-firma Aktie- eller anpartsselskab Anden selskabsform | alt
Danmark 1998 292.000 (69 %) 72.000 (17 %) 59.000 (14 %) 422.000 (100 %)
Norge 2000 104.000 (50%) 148.000 (36 %) 42.000 (14 %) 294.000 (100 %)

En stor del af de mange virksomheder er meget sma og/eller uden selvstendigt skonomisk liv og dermed
uden interesse i generationsskiftesammenhange. Af de i alt 422.000 registrerede virksomheder i
Danmark havde halvdelen en omsztning under 500.000 kr.

| en analyse for det danske generationsskifteudvalg oplyste Danmarks Statistik, at der i 1995 var ca.
[15.000 private virksomheder uden for landbruget, fiskeri mv. med en omsatning over kr. 250.000
(undergransen for, hvad der ngdvendigt for, at mindst én person kan opretholde en rimelig indtjening).
Heraf var hovedparten enkeltmandsselskaber med ingen eller fa beskzftigede ud over ejeren (ingen
ansatte), jf. nedenstaende tabel. Af de i alt ca. 115.000 virksomheder med i alt ca. | mill. lsnmodtagere
(opgjort pa fuldtidsbasis) var ca. 17.000 med 411.000 lanmodtagere engageret i fremstillingssektoren, ca.
18.000 virksomheder med 120.000 lanmodtagere i bygge- og anlagssektoren, og de resterende knap
80.000 virksomheder med godt 460.000 Ianmodtagere i servicesektoren.

Tabel 2: Antal virksomheder og fuldtidsansatte efter virksomhedsform. Danmark 1995.

Enkeltmands-firma Interessent-skab Aktie- eller anpartsselskab Andelsselskab @vrige | alt
Antal virksomheder 68.494 6.667 38.142 1.151 114.454

Antal fuldtidsansatte per virksomhed 1,7 4,8 20,6 51,4 8,7

Antal fuldtidsansatte |16.000 32.000 786.000 59.000 996.000

Langt den overvejende del af virksomhederne, formentlig op i mod 100.000, er ejerledede. Det gelder
saledes ikke blot de knap 70.000 enkeltmandsfirmaer og de typisk sma interessentskaber og
anpartselskaber. Ogsa hovedparten af aktieselskaberne er enkeltmand- eller familieejede .

4.2 Ophor og videreforelser af virksomheder

Antager man til illustration, at der er 100.000 ejerledede virksomheder, og at en ejerleder typisk
fungerer i 30 ar, betyder det, at der hvert ar skal nedlegges eller viderefgres 3.333 virksomheder, og at
der hvert ar skal oprettes lige sa mange nye virksomheder, som der nedlegges. Det faktiske antal
ejerskifte eller opher i forbindelse med ejers tilbagetrakning eller dod er dog en del lavere, idet et ikke
ubetydeligt antal virksomhedsejere — frivilligt eller tvungent - vil afheende deres virksomhed og overga til
lenmodtagerstatus, fer de nar pensionsalder.

Den faktiske dynamik i virksomhedsbestanden er langt storre, end det tvungne generationsskifte kan
forklare. Analysen for det danske generationsskifteudvalg viste, at af de virksomheder, der eksisterede i
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1995, opherte 3.578 (3,1 pct.) i 1996, mens 4.395 (3,8 pct) viderefertes under andet ejerskab. Analysen
indeholder ikke statistik over antallet af nyoprettede virksomheder i 1996, men der er ingen grund til at
tro, at antallet af nyoprettede virksomheder, der opfylder udveelgelseskriteriet, skulle vaere mindre end
antallet af opherte. Faktisk steg det samlede antal momsregistrerede virksomheder (inkl. primaere
erhverv) med en omsatning over 500.000 kr. fra 145.600 i 1995 til 148.400 i 1996. Begge ar udviste
sterk skonomisk vaekst.

Tabel 3: Ophgrte og viderefgrte virksomheder. Danmark 1995-96.

Enkeltmands-firma Interessent-skab Aktie- eller anpartsselskab Andelsselskab gvrige | alt
Opherte virksomheder
i pct. 2.365

3,5278

4,2 880

2,355

4.8 3.578

3.1

Videreferte virksomh.

i pct. 2.678

3,9 627

9,4 982

2,6 108

9,4 4.395

3,8

4.3 Opher og viderefarelser af virksomheder i forbindelse med ejers aldring

For sa vidt angar enkeltmandsfirmaer foreligger der oplysninger om ejers alder. Aldersfordelingen er
forenelig med en hypotese om en linezrt stigende sandsynlighed for, at ejere af enkeltmandsfirmaer
etablerer sig i en alder fra 20 til 40 ar (gennemsnitlig etableringsalder 30 ar) og en ligeledes linezrt
stigende sandsynlighed for, at ejerne trekker sig tilbage i en alder fra 56 til 69 ar (gennemsnitlig
tilbagetrakningsalder 62 ar). Tilbagetraekningsalderen for ejere af enkeltmandsfirmaer synes saledes at
vare pa linie med tilbagetrakningsalderen for lanmodtagere og ansatte ledere.

Storrelsen af enkeltmandsfirmaerne malt ved antal ansatte er stigende med ejerens alder indtil den
®ldste aldersgruppe (60 ar og derover), hvor antallet af ansatte er svagt faldende. Forklaringen herpa
skal utvivlsomt sgges i, at en del virksomheder var under afvikling i 1995 i forbindelse med ejerens
planlagte tilbagetraekning. Den lavere gennemsnitlige beskftigelse i virksomheder ejet af ldre ledere
kan saledes ikke tages til indtagt for den opfattelse, at disse af skattemassige eller andre arsager har
udskudt overdragelsen lengere end gnskeligt ud fra en samfundsgkonomisk effektivitetsbetragtning.

Tabel 4: Antal enkeltmandsvirksomheder 1995 og opharte enkeltmandsvirksomheder 1996 opgjort efter
antal fuldtidsansatte og ejerens alder.

<30 30-39 40-49 50-59 60 (+) | alt
Antal firmaer 1995 4.784 15.045 21.668 19.686 7.299 68.482
Antal ansatte per virksomhed 0,91 1,42 1,86 1,96 1,76 1,71
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Opherte firmaer 1996

i pct. af bestand 1995 254

5,3 481

3,2 525

2,4 530

2,6 575

7,9 2.365

3,5

heraf med 0 ansatte 188 326 339 342 392 1.587
I-4 ansatte 61 139 164 166 161 691
5 (+) ansatte 5 16 22 22 22 87

Virksomhedsopher er et generelt og naturligt fenomen i en dynamisk gkonomi og kan kun i begrenset
omfang henfores til ejerens tilbagetraekning. Af i alt 2.365 virksomhedsopher i 1996 var 575 ejet af en
person over 60 ar. Ophgrsfrekvensen i gruppen af virksomheder ejet af xldre personer (7,9 pct.) var
ganske vist tre gange sa hgj som i gruppen af virksomheder ejet af personer mellem 30 og 59 ar (2,7
pct.), men da antallet af virksomheder ejet af ®ldre er beskedent, kan "merdgdeligheden” blandt
virksomheder ejet af xldre personer kun forklare knap 400 virksomhedsophgr svarende til ca. 16 pct. af
det samlede antal opher af enkeltmandsvirksomheder .

Hovedparten af alle ophgrte virksomheder, ca. to tredjedele, er helt sma virksomheder uden ansatte.
Der er i sa henseende ingen forskel mellem virksomheder ejet af xldre eller yngre personer. Det
samlede antal mistede leanmodtagerarbejdspladser som folge af opher i forbindelse med xldre
virksomhedsejeres tilbagetrakning (disse virksomheders "merdedelighed”) kan skensmassigt opgeres til
ca. 400 .

Den beskedne ”"merdedelighed” blandt virksomheder med zldre ejerledere indikerer, at langt de fleste
virksomheder generationsskiftes (videreferes) i forbindelse med ejers tilbagetrakning eller ded, isaer
sadanne virksomheder, der beskaftiger flere end virksomhedens ejer.

Dette indtryk bekraeftes af Danmarks Statistik analyse for generationsskifteudvalget af videreforte
virksomheder opgjort efter den tidligere ejers og den nye ejers alder. Datagrundlaget udgores af 3.044
virksomheder, der skiftede ejer fra 1995 til 1996, og for hvilke der er fundet oplysninger om savel ny
som tidligere ejer. Datagrundlaget udger saledes ca. 70 pct. af de i alt 4.395 videreforte virksomheder, |f.
tabel |. Blandt de videreferte virksomheder, der ikke indgar i undersggelsen, er der et stort antal
videreforte aktie- og anpartsselskaber med overgennemsnitlig beskaftigelse.

Tabel 5: Videreforte virksomheder opgjort efter tidligere og nye ejers alder. Danmark 1995 — 96.

Yngste nye ejer /ldste tidligere ejer

< 30 ar 30-39 ar 40-49 ar 50-59 ar 60(+) ar | alt
<304ar 235220183 177 114 929

30-39 ar 93 360 189 185 189 1.016

40-49 ar 42 73 252 134 126 627

50-59 ar 16 21 46 173 91 347

60 (+)ar 1 691594 125

| alt 387 680 679 684 614 3.044
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Defineres et generationsskifte ved, at overdrageren er mindst 50 ar, og overtageren mindst 10 ar yngre
(de kursiverede tilfelde), kan kun knap 800 eller godt 25 pct. af videreferslerne karakteriseres som et
generationsskifte. Blandt de ejere, der er 60 ar eller mere, overdrages nasten en tredjedel til en person
pa 50 ar og derover, typisk en zgtefelde.

4.4 Overdragelser til born og nere medarbejdere

Danmarks Statistik har fundet foraeldrehenvisninger pa ca. 55 pct. af de nye ejere i videreforte
enkeltmandsselskaber og ca. 52 pct. af de nye hovedaktionzrer / dominerende aktionzrer i videreforte
aktie- og anpartsselskaber, dog stort set alle, hvor den nye ejer er under 40 ar. Danmarks Statistik har
endvidere undersggt, om den nye ejer har varet ansat i den overtagne virksomhed, og i givet fald hvor
lenge.

Holder man sig til de knap 2000 tilfeelde, hvor den nye ejer er under 40 ar, finder man at ca. 12 pct. af de
videreforte enkeltmandsvirksomheder og interessentskaber overdrages til den tidligere ejers bgrn, og ca.
6 pct. til en ansat i virksomheden. Ca. 82 pct. af de videreferte enkeltmandsfirmaer overtages af andre.
For sa vidt angar aktieselskaber viderefgres 43 pct. af den tidligere ejers barn, |5 pct. af en ansat, og 42
pct. af andre. Af de i alt 249 ansatte, der i 1996 overtog en virksomhed, havde 44 pct. varet ansat
mellem 0 og 2 ar, 22 pct. mellem 3 og 5 ar og 35 pct. i 6 ar eller mere.

De godt 3000 virksomheder, der overgik til ny ejer i 1996, og for hvilke, der foreligger oplysninger om
savel den tidligere som den nye ejers alder, beskaftigede godt 4.500 fuldtidsansatte. Over halvdelen af de
ansatte var beskaftiget i virksomheder, der blev overdraget til ejers barn eller tidligere ansat. Disse
typer af videreforelser udgjorde under 20 pct. af de videreforte virksomheder. Det betyder, at de
virksomheder, der viderefores af en arving eller en tidligere ansat, er vasentligt sterre end de
virksomheder, der overdrages til tredjepart.

Sammenfatning: Der sker til stadighed kraftige tilpasninger i virksomhedsbestanden og virksomhedernes
beskzftigelse afspejlende udviklingen i markedsforholdene og, iser, de enkelte virksomheders dygtighed
til at tilpasse sig og sikre sig ordre . Danmarks Statistiks analyse for det danske generationsskifteudvalg
indikerer, at antallet af virksomheder, der nedlaegges i forbindelse med ejerens tilbagetrakning eller ded,
er relativt beskedent, og at det iser drejer sig om meget sma virksomheder med ingen eller fa ansatte.

Hovedresultatet af analysen er vist i figur |. Tallene for afgang og videreferelser af virksomheder efter
den hidtidige ejers alder er fremkommet ved opregninger, hvor den del af populationen, hvorom der
foreligger oplysninger, er ufuldkommen. De angivne tal skal folgelig ikke betragtes som anden end grove
indikationer. Det er endvidere antaget, at bestanden er i ligevaegt; dvs. at nytilgang er lig afgang.
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Strem/beholdningsanalysen er illustrativ for spgrgsmalet om effekten pa ’virksomhedsdemografien’ af
lovgivning, der sigter pa at reducere antallet af virksomheder, der ophgrer i forbindelse med den
hidtidige ejers aldring/ded. Antag til eksempel, at alle de 900 nedlagte virksomheder, hvor den hidtidige
ejer var 60 ar og derover, var blevet viderefert. Den mindre afgang matte modsvares af enten (a) et fald i
nytilgangen af virksomheder med 900 til 2700, (b) en stigning i dedelighed med 1/3 blandt virksomheder
med en yngre ejer, eller (c) en stigning i bestanden af virksomheder med 1/3 (og et tilsvarende fald i den
gennemsnitlige beskaftigelse per virksomhed) . Ingen af disse mulige konsekvenser er ubetinget positive
ud fra ensket om at fremme produktivitet og en dynamisk erhvervsudvikling.

Godet halvdelen af de virksomheder, hvor den tidligere ejer har naet pensionsalderen, og is&r de stgrre
virksomheder, videreferes. De videreferte enkeltmandsfirmaer szlges typisk (4 ud af 5) til tredjemand.
Selskaber overtages hyppigere af den tidligere ejers barn (2 ud af 5) eller af en ansat i virksomheden (|
ud af 5), herunder af medarbejdere, der kun har veret ansat en kort tid, formentlig ganske ofte med
henblik pa (glidende) overtagelse.

Den danske analyse giver intet belaeg for den opfattelse, at der i forbindelse med en ejers aldring og ded
sker tab af vaerdier, som med samfundsgkonomisk fordel kunne vare fastholdt. De virksomheder, der
forsvinder med ejerens tilbagetrakning eller dad, er typisk meget sma, og — antagelig — mindre effektive.
Per Vejrup-Hansen (op. cit., s. 235) finder saledes, at Ignniveauet i nedlagte virksomheder er omkring 10
pct. lavere end i stabile og ekspanderende virksomheder.

Omvendt giver den danske analyser heller ikke beleg for den opfattelse, at reglerne omkring
generationsskifte resulterer i, at den hidtidige ejer venter lengere end samfundsgkonomisk optimalt med
at afhande sin virksomhed , eller at virksomheder videreferes, som med fordel kunne vare nedlagt, eller
viderefgres pa en mindre effektiv made, end det ville have varet tilfzldet, hvis de var solgt i almindelig fri
han del til tredjemand.

Generationsskifteproblemet synes ikke-gkonomisk: 37 pct. af ejerlederne haber, at et medlem af familien
videreforer virksomheden, men kun 26 pct. forventer, at det bliver tilfeldet . Det store antal
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overdragelser til tredjemand indikerer, at savel ejer som arvinger, nar beslutningen skal trffes,
forholder sig nggternt / usentimentalt til, om virksomheden forbliver i familien.

5. Rationaler for begunstigende generationsskifteregler
5.1 Lempelser begrundet i imperfektioner pa udbudssiden.

Salg af en ejerledet virksomhed vil som udgangspunkt udlgse beskatning af genvundne afskrivninger og
kapitalgevinster. Modstykket hertil er, at grundlaget for kaobers efterfolgende skattemaessige afskrivninger
og evt. avancebeskatning er den handelsvardi, hvortil aktiverne er overtaget, uanset tidligere ejers
afskrivninger pa de overtagne aktiver (beskatning efter princippet om diskontinuitet).

Der er to argumenter for, at den avanceskat, der udlgses i forbindelse med ejerskifte, har negative
effekter.

Forste argument gar p3, at udskydelse af avanceskatten har en vardi svarende til renten af den udskudte
skat, og at denne rentegevinst medferer, at det er privatekonomisk fordelagtigt for en ®ldre ejer at
fortsaette med at drive virksomheden, selv om en yngre og mere dynamisk person ville kunne drive den
med storre samfundsgkonomiske overskud.

Problemstillingen og dens mulige storrelsesorden kan illustreres ved et simpelt regneeksempel . Antag,
at det drejer sig om en mindre virksomhed, hvis eneste aktiv er goodwill (andre aktiver er leasede).
Goodwill er da lig den pris, PNN, hvortil virksomheden kan afhandes.

Prisen (kebers maksimale tilbudspris) bestemmes som nutidsvaerdien af den indkomst, virksomheden kan
kaste af til den nye ejer, y, med fradrag af den indkomst, han kunne have tjent som lenmodtager, w,
korrigeret for nutidsvaerdien af at kunne foretage skattemassige afskrivninger pa den erhvervede
goodwill og nutidsvaerdien af den forventede salgsvardi efter realisationsbeskatning, nar kgber
videreszlger virksomheden efter n ar. Ved skattesatsen t og renten r vil keber (maksimalt) give

PNN = (y-w)@(1-(1+r)-n)/r + (t@PNN/7)@(1-(1+r)-7)/r +PNN@(I+r)-n- PNN@t@(|+r)-n.

Forste led er nutidsvaerdien af nettoindtaegten y-w i n perioder, andet led er nutidsvardien af at kunne
afskrive investeringen linezrt over de forste syv ar, tredje led er nutidsvaerdien af den forventede
salgspris efter n ars ejerskab (forudsatningsvis lig kabspris), og fierde led er nutidsvaerdien af den skat af
genvundne afskrivninger, et videresalg vil udlgse. Udtrykket kan reduceres til

PNN = [(y-w)/r1@[1-(I+r)-n]A[I- (I+r)-n] + t@[(1+r)-n - (1-(1+r)-7)/(7@r)]}

Antag, at virksomheden forventes at kunne afkaste 500.000 kr. efter skat arligt, at kebers alternative
arbejdsindkomst er 300.000 kr. efter skat, at han forventer at beholde virksomheden i 10 ar, at renten
efter skat er 6 % p.a., og at skattesatsen er 60 % . Under disse forudsatninger bliver kebsprisen
4.937.000 kr.

Uden realisationsbeskatning (og afskrivninger) ville det vare privatekonomisk og samfundsakonomisk
optimalt for den xldre ejer at szlge, nar hans nettoindkomst (y0-w0) falder under den nettoindkomst,
en ny ejer kan tjene, forudsatningsvist 200.000 kr. Med realisationsbeskatning tjener han
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0,06&Mac215;0,6&Mac215;4.937.000 = 178.000 kr. arligt ved at udsatte skatten. Det betyder, at han vil
vente med at salge, indtil hans produktivitet malt nettoindkomsten (y0-wO) er faldet til 22.000 kr.

Det samfundsgkonomiske tab ved, at s&lger udsaetter overdragelsen af sin virksomhed er lig forskellen
mellem den nye ejers nettoindkomst og den xldre ejers nettoindkomst, dvs. i eksemplet stigende fra 0
kr. til 178.000 kr. arligt i den arrekke, der matte ga, fra det er samfundsgkonomisk optimalt, at han
seelger, til det bliver privatekonomisk fordelagtigt.

Denne indlasningseffekt vil kunne undgas eller i hvert fald begrenses ved sa vidt muligt at beskatte al
indtegt i forbindelse med dens erhvervelse og dermed begrense, at der opbygges latent skat. Det er den
vej, myndighederne i alle de nordiske lande har betradt ved at nedsztte skattesatserne for
kapitalindkomst og reducere afskrivningssatserne. Der er dog fortsat langt igen, hvis ellers Danmarks
Statistiks opgarelser over fast realkapitals levetid star til troende . Iser bygningsafskrivninger (5 pct.
linezrt) synes meget gunstige i forhold til en skennet levetid pa 59 ar. (Gen)indferelse af staerkt
progressiv beskatning af positiv kapitalindkomst for fysiske personer er ud fra den her anlagte optik et
skridt i den forkerte retning.

Indlasningseffekten vil selvsagt ogsa kunne undgas ved at undlade realisationsbeskatning. Problemet med
denne lgsning er, at det giver virksomhedsejerne incitament til at omdanne normal skattepligtig indkomst
til skattefri avance. Det kan fx ske ved i tiden op til planlagt generationsskifte at foretage ikke-profitable
investeringer i afskrivningsberettigede aktiver og i marketing og forskning. Sadanne (irreversible)
investeringer kan have den afledede effekt, at det bliver privatekonomisk rationelt at viderefgre
virksomheden til trods for, at det ud fra en samfundsekonomisk betragtning ville veere bedre at nedlegge
virksomheden og minimere nyinvesteringer i perioden op til virksomhedens ophgr.

Et andet ofte fremfort argument mod realisationsbeskatning er, at den belaster szlgers likviditet og
tvinger ham til at optage lan eller til at trekke penge ud af virksomheden, hvorved dens finansielle
kapacitet til at modsta negative udsving i indtjeningen eller udvikles svaekkes.

Den gkonomiske logik bag dette argument er mindre klar. Afhendelsen af en virksomhed vil efterlade
selger med en positiv formue (afhaengig af markedsvardien af de modtagne fordringer). | et
velfungerende finansielt marked burde det ikke vaere vanskeligt for salger at finansiere det forfaldne skat
ved i forngdent omfang at szlge eller belane de fordringer, salget af virksomheden har indbragt. Salg eller
belaning af de modtagne fordringer vedrerer ikke den afstaede virksomhed, og kan felgelig ikke svaekke
dennes finansielle styrke.

Antag til illustration, at virksomheden ubelant har en veaerdi af 5 mill. kr., og at keber disponerer over en
egenkapital pa 0,5 mill. kr. Den resterende kebesum pa 4,5 mill. kr. m3 da finansieres ved (en
kombination) af, (a) at salger optager lan i virksomheden fgr overdragelsen, (b) at keber optager et lan,
og (c) at szlger lader en del af restkebesummen indesta i virksomheden i form af et salgerpantebrev.
Om lanet optages af kaber eller szlger kan neppe pavirke hverken kgbers eller virksomhedens
gkonomi. Det er muligt, at pengeinstitutterne ikke vil finansiere hele restkebesummen, og at salger
derfor en ngdt til at acceptere et szlgerpantebreb som delvis betaling, men om han beholder, belaner
eller szlger det, kan neppe heller bergre kabers eller virksomhedens gkonomi.

Antages realisationsbeskatningens likviditetsbelastning af salger ikke desto mindre at vaere et problem,
kan dette leses ved at give adgang for szlger til at udskyde betalingen af den skat, som overdragelsen
udlgser, til szlgerpantebrevets indfrielse eller salg. Ydes skatteldnet pa markedsvilkar og mod sikkerhed,
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vil finansieringsordningen ikke udgere en forvridning af salgers skonomiske dispositioner eller af
konkurrencen i forhold til de finansielle institutioner. | den danske debat omkring
generationsskiftebeskatning har der dog ikke varet noget pres fra hverken erhvervsliv eller finansielle
institutioner for netop den lgsning.

5.2 Lempelser begrundet i imperfektioner pa eftersporgselssiden

Det er utvivlsomt, at finansieringsvanskeligheder kan afskare yngre, potentielt effektive
virksomhedsledere fra at etablere selvstaendig virksomhed, herunder at erhverve en eksisterende
virksomhed, der star over for et generationsskifte, med det resultat, at den — skant levedygtig — ikke
viderefores eller videreferes i en mindre effektivt form.

Lovgivningen indeholder da ogsa forskellige stgtteordninger for unge selvstendige (dog med hovedvaegt
pa traditionelle erhverv, hvor en rational strukturtilpasning indikerer behov for reduktion snarere end
fastholdelse af antallet af driftsenheder). Den danske gkonomiske nationalrapport nevner to nyere
'iveerksatterpakker’ med det formal at stimulere ivaerksatterkulturen og sikre et stort og velfungerende
marked for risikovillig og engageret kapital. Pakkerne abner mulighed for sakaldt 'mezzaninkapital’,
offentlig lanegaranti, og etablering af erhvervsudviklings- og innovationsforeninger. Som belyst i den
danske generationsskiftebetaenkning har markedets interesse for disse initiativer varet helt marginal.

Hvorom alting er, er det ikke indlysende, at lempelig generationsskiftebeskatning af salger er et velegnet
instrument til at lette yngres etablering af egen virksomhed eller bedre den overtagne virksomheds
overlevelse og udviklingsmulighed. Som udgangspunkt ma det antages, at slger vil ath@nde sin
virksomhed til den potentielle keber, der byder den hgjeste pris. | sa tilfelde tilfalder statten salger.

Konklusionen er mindre klar, hvis szlger er motiveret af andre bevaeggrunde end maksimalt
salgsprovenu, fx af gnsket om at se sit livsvaerk fortsette og vokse, og derfor er villig til at szlge sin
virksomhed til en pris, der er lavere end den maksimalt opnaelige markedspris. Szlger vil dog typisk
krave, at den aftalte pris tillader et "passende” forbrug. | sadanne tilflde vil lempelig
generationsskiftebeskatning helt eller delvist komme den nye ejer til gode og styrke virksomhedens
overlevelses- og udviklingsmuligheder.

Ud fra en effektivitetsbetragtning er gavedispositioner i form af, at virksomheden overdrages til en
salgspris, der er lavere end markedsprisen, uden negative konsekvenser, salenge virksomheden
overdrages til den mest effektive potentielle kaber, og denne efterfolgende frit kan disponere over den
overtagne virksomhed. Det kan derimod vare tilfeldet, hvis gavedispositionen er betinget af, at
virksomheden overtages af en person, der star szlger nzrt — typisk szlgers sgn/datter — og denne er
mindre effektiv end en keber uden for familiekredsen.

6. Begunstigende s®rregler
6.1 Succession (beskatning efter princippet om kontinuitet)

Den vigtigste saerordning til stotte til ejerledede virksomheders overgang til neste generation inden for
familien er adgangen til overdragelse ved skattemassig succession.
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Ved skattemassig succession indtrader keber i selgers skattemassige stilling. Overdragelse udleser ikke
betaling af realisationsskat af genvundne afskrivninger, oparbejdet goodwill mv. Erhververen overtager
aktiverne med den tilhorende latente skat. Denne udlgses forst, nar han senere afstar aktiverne, med
mindre der pa dette tidspunkt ikke realiseres en avance, eller han selv benytter adgangen til at overdrage
virksomheden ved fortsat succession.

Overtagelse ved succession indebarer, at den nye ejer overtager en skattegzld, en sakaldt latent skat.
Ved beregning af gave- eller arveafgift vil der efter dansk ret gives et nedslag i verdiansattelsen af de
overdragne aktiver, i dansk terminologi en passivforhgjelse, til hel eller delvis kompensation herfor. |
Danmark udger nedslaget ca. 50 pct. af den latente skat. Ved en rente pa 5 pct. p.a. svarer det til
nutidsvaerdien af den overtagne latente skat, hvis betalingen udskydes i 14 ar. Videreszlger kgber / arving
virksomheden i fri handel tidligere end efter 14 ar, er nedslaget utilstraekkeligt til at kompensere for den
overtagne forpligtelse. Forfalder den latente skat til betaling senere end efter 14 ar, overkompenseres
den nye ejer.

Ifalge dansk ret er succession i levende live kun mulig ved overdragelse til naer familie (bern og
barnebgrn samt sgskende og deres barn og bernebgrn). Ved ded kan ogsa afdedes arvinger og legatarer
uden for den ovenfor angivne nare familiekreds succedere, men kun i verdier, der svarer til
modtagerens andel af boet.

Ud fra en samfundsekonomisk effektivitetsbetragtning er begge disse begransninger problematiske.
Onsker ejeren at overdrage virksomheden i levende live, indebarer begransningen et incitament til at
overdrage til et medlem af den nzrmeste familie, selv om den mest effektive potentielle kaber maske
findes uden for familiekredsen. Tankes virksomheden overdraget til en person uden for den nzre
familie, fx en naer medarbejder, indebaerer reglerne et uheldigt incitament til at udskyde overdragelsen til
dod (en disposition, der indebzrer risiko for forringelse af virksomhedens vaerdi og
overlevelsesmulighed). Den praktiske betydning af incitamentet til at udskyde generationsskiftet til ded
er dog nok begrenset, idet en overtager uden for den nare familie som navnt kun kan succedere i sin
egen boandel og falgelig, hvis han @nsker at overtage det fulde ejerskab, ma tilkgbe sig de gvrige
arvingers boandele. Hertil og i praksis nok sa vigtigt kommer, at begraensningen i adgangen til at
succedere i den hidtidige ejers skattemassige status, dvs. til at udskyde betalingen af avanceskatten, kan
omgas ved skattefri omdannelse af en personligt ejet virksomhed til et anparts- eller aktieselskab, f.
afsnit 6.2.

Overdragelse ved succession indebarer en umiddelbar likviditetslettelse for keber og szlger under ét
svarende til storrelsen af den udskudte avanceskat. Finansieringslettelsen en langt mindre. Forklaringen
er, at kgbers afskrivningsmuligheder reduceres i forhold til overdragelse i fri handel. Herved @ges hans
fremtidige skat, hvilket reducerer hans evne til at betale rente og afdrag pa lan.

Bruttoskattesubsidiet som folge af, at avanceskatten udskydes er isoleret set ganske stort. Ved en rente
pa 5 % p.a. vil nutidsvaerdien af den overtagne latente skat vare faldet til knap 80 pct. efter 5 ar, til 60
pct. efter 10 ar, til 30 pct. efter 25 ar, og helt bortfalde, safremt den aldrig kommer til betaling som fglge
af fortsat succession. Men fordelen ved at udskyde avanceskatten neutraliseres i vidt omfang af, at kabers
indkomstskat fremskyndes som folge af reduceret afskrivningsgrundlag. Afskrives efter saldometoden
med en afskrivningssats pa 25 pct., belgber nettosubsidiet sig til 14 pct. af den latente skat, hvis aktivet
selges og skatten udlgses efter 5 ar, til 16 pct., hvis aktivet beholdes i 10 ar, og til 16,7 pct., hvis aktivet
aldrig afhaendes (overdrages i fortsat succession) . Nettosubsidiet ved succession er saledes ret
begranset (sammenlignet med bortfald af realisationsbeskatning) og relativt upavirket af, hvor l&nge den
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nye ejer beholder virksomheden. Nettosubsidiet ma i @vrigt antages at vere faldet ganske markant
gennem 90’erne som folge af lavere skattesatser, reducerede afskrivningssatser, og et faldende
renteniveau.

| det omfang det skonomiske rationale for szrlig lempelig beskatning af generationsskifter er, at
markederne for ejerledede virksomheder og finansiering af sadanne er imperfekte med deraf fglgende
risiko for, at levedygtige virksomheder ikke videreferes, ma folgeslutningen veere, at ikke alle
virksomheder i samme grad kvalificerer til generationsskiftelempelse. Generationsskattelempelse er ud
fra den tankegang alene berettiget ved overdragelse af sadanne anlegsaktiver, som konstituerer en
overlevelsesvardig men overlevelsestruet virksomhed, hvorimod det gkonomiske rationale ikke kan
begrunde lempelse ved overdragelse af virksomheder, som under alle omstendigheder ville blive
viderefort, og/eller lempelse ved overdragelse af letomszttelige omsatningsningsaktiver i et omfang, der
ligger ud over, hvad der er ngdvendigt for virksomhedens drift. | sidanne tilfelde vil lempelsen vare
'stottespild’.

| overensstemmelse med denne argumentation kan der som hovedregel efter dansk ret ikke ske
overdragelse ved succession af udlejningsejendomme, fordringer, der ikke har tilknytning til den
overtagne virksomhed, tab og overdragerens henleggelser til investeringsfonds og indskud pa
etableringskonti.

Reglerne er i 1998 blevet strammet, saledes at der skal ske normal beskatning af den opgjorte avance,
hvis blot 25 pct. af aktiverne er kontanter, verdipapirer eller fast ejendom, der udlejes, eller 25 pct. af
selskabets bruttoindtagter stammer fra sadanne aktiver. Reglen kan siges at stille den velkonsoliderede
virksomhed ringere end den finansielt mindre starke, hvilket kan virke bade urimeligt og absurd. Hertil
kommer, at forskellig behandling af forskellige typer af aktiver uvagerligt affader vilkarlige afgransninger,
skattetenkning og deraf folgende forvridninger og effektivitetstab.

Det er endvidere efter dansk ret et krav, at den enkelte overdragelse udger mindst |5 pct. af
stemmevardien i selskabet. 15 pct. synes umiddelbart en lav ejerandel, hvis reglerne sigter pa
generationsskifte af ejerledede virksomheder og folgelig ikke bar kunne anvendes, hvor der reelt blot er
tale om overforsler af vardier uden dertil knyttet ledelsesbefgjelse. Ved dod kan der endog succederes i
aktier, hvis blot den enkelte modtagers udlodning udger mere end én procent af aktiekapitalen i det
pageldende selskab. Det gkonomiske rationale for denne regel er svart at fa gje pa.

Overdragelse ved succession lgser indlasningsproblemet i forhold til den hidtidige ejer. Men skaber et
nyt i forhold til den nye ejer. Det er nu ham, der har et incitament til ikke at afhaende virksomheden, selv
om dette matte vere samfundsgkonomisk optimalt. Ud fra hensynet til samfundsgkonomisk effektivitet
er denne ha@msko pa en smidig tilpasning af erhvervsstrukturen i generationsskiftesituationen ikke
mindre betaenkelig.

6.2 Overdragelse ved succession gennem skattefri virksomhedsomdannelse

Den danske lovgivning om skattefri virksomhedsomdannelse gor det muligt at overdrage en (hidetil)
personligt virksomhed til andre end familiemedlemmer og (ved ded) legatarer uden at der herved
udlgses avancerealisationsbeskatning. Begransningen i adgangen til succession er saledes illusorisk, hvor
det drejer sig om virksomheder, der ma drives i selskabsform (stort set alle med landbrug som
vasentligste undtagelse), og virksomheden har en sidan sterrelse, at omkostningerne ved
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virksomhedsomdannelsen ikke er uforholdmassigt store i forhold til besparelsen ved fortsat udskydelse
af skattebetalingen.

Der kan opstilles forskellige modeller for omdannelse af en personligt ejet virksomhed med henblik pa
overdragelse til en ikke-successionsberettiget ny ejer. Hovedstrukturen er er falgende: (a) Der optages
et lan med sikkerhed i virksomhedens erhvervsaktiver med henblik pa at udskille "overfladig” ejenkapital;
(b) den saledes "rensede” virksomhed — erhvervsaktiver plus lan — overfares skattefrit til et driftsselskab,
der ejes af et til formalet oprettet holdingselskab, der igen ejes af den tidligere ejer; (c) holdingselskabet
selger aktierne i driftsselskabet til den nye ejer. Den hidtidige ejer sidder nu tilbage med to aktiver:
provenuet af det optagne lan og aktierne i et holdingsselskab, hvis eneste aktiv er provenuet fra salget af
aktierne i driftsselskabet. Den latente skat er "indkapslet” i driftsselskabet.

Hvis den nye ejer ikke gnsker at overtage den latente skat, er der ogsa rad for det. Driftsselskabet
spaltes i et selskab, der overtager erhvervsaktiverne og lanet, og et ”tomt” selskab, der overtager
skattegzlden, og hvis eneste aktiv er et bankindestaende, der modsvarer skattegelden. Holdingselskabet
selger driftsselskabet til den nye ejer og det "tomme” selskab til et andet selskab, der ved fusion med
den "tomme” selskab opnar et rentefrit lan . Dvs. den gkonomiske fordel ved rentefrit at kunne udskyde
avanceskatten er blevet omdannet til et szrskilt aktiv, helt lasrevet fra den skonomiske aktivitet,
hvorigennem avancen er skabt.

Muligheden for gennem skattefri virksomhedsomdannelse og skattefri spaltning at overdrage en
virksomhed til tredjemand, uden at der udlgses avancebeskatning, stiller et alvorligt spargsmalstegn ved
rimeligheden i de geldende begransninger i adgangen til overdragelse ved skattemassig succession.
Begransningerne synes udgere en urimelig serbelastning af de (boer efter) virksomheder, hvor man som
folge af den hidtidige ejers tidlige ded ikke har faet de juridiske rammer for generationsskiftet pa plads i
tide, eller hvor en forventet/planlagt overdragelse til succesionsberettiget arving alligevel ikke lader sig
realisere, og er nazppe til gleede for andre end advokater og revisorer.

6.3 Lempelse ved overdragelse ved gave eller gavesalg

Som ovenfor argumenteret kan lempelig beskatning af salger i forbindelse med generationsskifte have
gunstige effektivitetseffekter, safremt den mest effektive keber har for ringe egenkapital til at kunne
overtage virksomheden, og szlger er villig til at lade kaber fa del af skattebesparelsen.

Ud fra den betragtning bor lempelsen afh®nge af gaveelementets storrelse.

Denne afhangighed vil automatisk fremkomme, safremt skattemyndighederne accepterer en salgspris,
der er lavere end den skennede markedspris som grundlag for beregning af salgers skattetilsvar (samt
bo- og arveafgifter). Denne form for lempelse har yderligere den fordel, at den eliminerer tvister mellem
selger og skattemyndighederne om den overdragne virksomheds ”sande” verdi — en storrelse, som
sjeldent lader sig opgore med nogen hgj grad af precision.

Uanset begrundelsen for evt. szrlig lempelig skattemassige behandling af gavesalg, ma udgangspunktet
vaere at i realiteten ens situationer skal behandles ens, dvs. at den skattemassige behandling af gavesalget

skal vaere neutral i forhold til

(a) enten den situation, hvor den hidtidige ejer har trukket et belgb ud af virksomheden svarende til
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gavemodtagerens betaling, og virksomheden (med g=ld) efterfalgende overdrages modtageren som arv
eller gave ved skattemassig succession,

(b) eller den situation, hvor den nye ejer har kabt virksomheden i alm. fri handel og efterfglgende far en
arv eller gave.

Begge analogier til gavesalget er uproblematiske i deres rene form. Skattemassigt behandles de
forskelligt, men forskellen er den samme, som der altid vil veere mellem overdragelse ved succession og
overdragelse i almindelig fri handel.

Problemerne opstar, hvis der i forbindelse med gavesalg sker en sammenblanding af de to
beskatningsprincipper-.

Det vil vare tilfeldet, safremt man laegger til grund, at szlger ikke bor palegges at betale avanceskat af et
salgsprovenu, han ikke har faet, og samtidig indremmer keber adgang til at afskrive pa den fulde
handelsvaerdi ud fra den betragtning, at det ma vare skattemassigt uvedkommende, om han har
erhvervet virksomheden ved kgb eller (helt eller delvist) som gave.

En sadan sammenblanding af de to principper synes at vere konsekvensen af de norske regler om
overdragelse ved arv og gaver (diskontinuitetsprincippet) og de szrlige regler om undtagelse fra
beskatning af "uttak”, safremt gavemodtageren er arveafgiftspligtig, dvs. arving. Konsekvensen er, at der
ved gaveoverdragelse alene betales gaveafgift af genvundne afskrivninger mv., mens der ved salg og
(umiddelbart) efterfolgende gaveoverdragelse af nettoprovenuet betales realisationsskat plus gaveafgift af
markedsvardien minus realisationsskat.

Begunstigelsen af gavesalg efter de norske regler afhanger af skatte- og gaveafgiftsatsernes hgjde.

| Norge beskattes avancer som kapitalindkomst med 28 pct. Arveafgiften for livsarvinger er som ovenfor
naevnt 8 pct. for arv mellem 300.000 kr. og 500.000 kr. og 20 pct. for arv derudover. For en stor arv, der
beskattes med tilnermelsesvis 20 pct., betyder den undladte avancebeskatning en halvering af den
samlede beskatning fra 0,28 + (1-0,28)&Mac215;0,20 = 42 pct. til 20 pct.

| Danmark beskattes 90 pct. af genvundne afskrivninger som personlig indkomst, hvilket indebaerer en
beskatning pa op til ca. 57 pct. Fortjenester ved afstaelse af goodwill og varelagre mv. beskattes som
personlig indkomst med op til 63.3 pct. Endelig beskattes ejendomsavancer som kapitalindkomst med op
til 59,7 pct. Afgiften af gaver til nert beslegtede er 15 pct. (svarende til boafgiften). Seettes den
gennemsnitlige skat for beskatning af realisationsgevinster til 60 pct., ville indfgrelse af norske regler for
gavesalg betyde en reduktion af samlet skat fra 0,60 + (1-0,60)&Mac215;0,15 = 66 pct. til 15 pct., dvs. en
nedszttelse til under _ af den geldende beskatning.

Som udgangspunkt ma det antages, at lempelig generationsskiftebeskatning kommer salger til gode.
Kgbers fordel er i bedste fald indirekte, nemlig i det omfang s®lger overlader (en del af) gevinsten til
ham. Formodningen om, at sxlger er mere indstillet pa at dele gevinsten med kgber, hvis denne er en
slegtning end en udenforstaende, kan (maske) begrunde lempeligere skattemassig behandling ved
overdragelse til en person inden for overdragers familie end til en kgber uden familiemaessige relationer
til overdrager.

Omvendet er arvinger neppe den kobergruppe, der har det storste stottebehov. Uanset egen formue har
en ’insider’ (slegtning eller ner medarbejder) har en betydelig konkurrencefordel i forhold til en
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‘outsider’ i kraft af, at han/hun har en mere pracis viden om virksomheden end ’outsideren’. ’Insideren’
vil folgelig fordre et mindre risikotilleeg, dvs. diskontere den forventede nettofortjeneste med en lavere
diskonteringsrente og kunne byde en hgjere pris end 'outsideren’.

Finder man det samfundsgkonomisk gnskeligt at stotte effektive, uformuende ivaerksattere, vil det
utvivisomt vaere mere effektivt at yde stgtten direkte pa grundlag af kriterier, der relaterer sig til den nye
ejers forhold.

6.4 Lav verdiansettelse af erhvervsaktiver

Ved overdragelse i forbindelse med generationsskifte skal der som ved alle andre overdragelser
foretages en verdianszttelse af de overdragne aktiver og passsiver.

Ved overdragelse mellem uafthengige parter sattes de overtagne aktivers vaerdi til den aftalte
handelspris. Ved overdragelse mellem interesseforbundne parter, herunder familieoverdragelse, vil
partene typisk have en sammenfaldende interesse i at aftale overtagelsesvaerdier, der mindsker den
samlede skat, dvs. overtagelsesverdier, der er lavere end de overtagne aktivers markedsvardi.

| Danmark fastholdes det overordnede princip, at de overtagne aktiver i skattemassig henseende skal
opgeres til deres vardi i fri handel uanset den aftalte eller faktisk betalte pris.

Borsnoterede aktier og obligationer opgares til kursvaerdi. Indestdender i og gald til pengeinstitutter
indgar med deres palydende vardi. For andre aktiver har skattemyndighederne udarbejdet vejledende
vaerdiansettelsesregler, jf. oversigten i den danske nationalrapport. For fast ejendom vil
ligningsmyndighederne normalt hgjst acceptere en afvigelse fra seneste offentlige vurdering pa +/- |5 pct.
Driftsmidler vaerdiansattes til en skennet handelsvardi uafhaengigt af den skattemaessige verdi. Goodwill
vardiansaettes pa grundlag af branchens kutyme ved overdragelse mellem uafthzngige parter eller, hvis
der ikke foreligger branchekutymer, pa grundlag af de senest foregaende ars nettooverskud ekskl.
kapitalindtaegter og driftsherrelgn kapitaliseret med en kapitaliseringfaktor bestemt af en kapitalafkastsats
og den forventede levetid. For unoterede aktier, for hvilke en handelsvaerdi ikke findes, fastsattes
tidligere en sakaldt skattekurs beregnet som et gennemsnit af |) indtjeningsevnen, 2) udbytteprocenten,
hver iser kapitaliseret med faktorer fastsat af ligningsradet, og 3) 80 pct. af den skattemzssige indre
vaerdi. | dag foregar kursfastszttelsen efter en konkret vurdering med udgangspunkt i de enkelte aktivers
og passivers handelsvardi. | tilfelde af succession kompenseres som ovenfor nevnt for overtagne
udskudte skatter ved at fratraekke en skematisk beregnet passivpost, hvis starrelse afthaenger af, hvilken
type aktiver, der succederes i. Paaaivposten svarer til ca. 50 pct. af den overtagne udskudte skat.

| praksis vil usikkerhed omkring de overdragne aktivers og passivers sande markedsvardi og hensynet til
retssikkerheden formentlig fore til, at myndighederne vil acceptere verdiansattelser, der ligger i den lave
ende af spektret af rimelige skan. Men meget store afvigelser vil typisk ikke forekomme.

| Norge er det ogsa den principielle hovedregel, at aktiverne skal opgeres til handelsvaerdi, men dette
princip er i tilfeelde af overdragelser inden for familien tilsidesat af serregler, der tillader en
vaerdiansettelsen langt under det overdragnes handelsvaerdi.

Som beskrevet i den norske gkonomiske nationalrapport gelder den dominerende sazrregel vurderingen
af ikke-noterede aktier mv., der szttes til 30 pct. af selskabets skattemzssige vaerdi. Reglen finder ogsa
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anvendelse pa unoterede holdingselskaber, hvis eneste aktiv er aktier i barsnoterede selskaber.
Driftsmidler optages den skattemaessige vaerdi, der typisk er adskilligt lavere end handelsvardien, med et
nedslag pa 30 pct. Goodwill indgar ikke i opgerelsen.

Det er imidlertid ingen fordel, at afskrivningsberettigede aktiver verdianszttes lavt ved beregning af
arveafgift. Verdianszttelsen ved beregning af arveafgift er ogsa den vardi, hvortil aktiverne indgar i den
nye ejers skatteregnskab. En lav indgangsvaerdi betyder hgjere realisationsskat ved et senere salg i
almindelig fri handel. Da avanceskattesatsen er hgjere end arveafgiftsatsen vil hgj indgangsvaerdi vaere en
abenbar fordel i tilfzlde af hurtigt salg. Da arveafgiftsgrundlaget ogsa bestemmer den nye ejers
afskrivningsgrundlag, vil en hgj vaerdiansazttelse normalt vare en fordel, ogsa selv om den nye kaber
planlegger at beholde virksomheden i meget lang tid.

7. Seerregler begrundet i hensynet til selvstendiges ligestilling med lenmodtagere

En selvstendigt erhvervsdrivende vil ofte valge (eller vere ngdt til) at spare op i virksomheden frem for
at tage pengene ud af virksomheden og indbetale dem til en pensionsordning. Set fra en
samfundsgkonomisk betragtning kan det vere en gnskvaerdig disposition, idet risikoen for, at tab forer til
en i ovrigt levedygtig virksomheds lukning, mindskes i takt med, at virksomheden konsolideres.

| Danmark medferer skattereglerne, at en virksomhedsejer, der sparer op i sin virksomhed ofte stilles
darligere end lanmodtagere, der sparer op i pensionsordninger. Hvadenten virksomheden drives som
personligt ejet virksomhed eller i selskabsform beskattes kapitalafkastet af opsparing i egen virksomhed
hardere end kapitalafkastet af opsparing i en pensionsordning (i Danmark 15 pct.).

Det synes rimeligt, at en selvstandigt erhvervsdrivende, der gnsker at traekke sig tilbage pa grund af
alder, gives mulighed for at foretage en skattefri éngangsindbetaling i en pensionsordning med lgbende
udbetaling af opsparing, der frigeres ved salg virksomheden. Herved vil selvstandige stilles lige med
lenmodtagere, der jo ikke beskattes af deres pensionsopsparing, for den trakkes ud til forbrug, og
folgelig nyder godt af den lave beskatning af pensionsafkast sa laenge.

| Danmark er der med virkning for indkomstaret 2001 gennemfgrt en ordning, der giver selvstendigt
erhvervsdrivende, der er fyldt 55 ar og har drevet reel erhvervsvirksomhed i de seneste 10 ar, adgang til
skattefri engangsindbetalinger pa op til 2 mio kr. til pensionsordninger i forbindelse med afstaelse af
virksomhed.

Denne adgang til at foretage skattefri engangsindbetalinger til pensionsordninger mindsker imidlertid ikke
den ldre ejers likviditetsproblemer i tilfeelde af ikke fuldt likvid overdragelse — tvartimod. Indbetalingen
af et belgb svarende til den udskudte avance er sterre end skatten af avancen.

Det rejser spgrgsmalet om adgang til med fradragsret at indlaegge fordringer (szlgerpantebrev eller
aktier), der erhverves ved overdragelse af virksomhed, i en pensionsordning. En sadan adgang til fortsat
skatteudskydelse vil ikke blot eliminere (eller i det mindste kraftig begraense) de omtalte
effektivitetsheemmende indlasningeffekter af udskudt avancebeskatning (et centralt skonomisk rationale
for generationsskiftelempelse overhovedet). Den ville ogsa begranse problemer med korrekt
verdifastsettelse af de overtagne fordringer. De vil blive beskattet af den vaerdi, hvortil de indfries eller
selges.
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En sadan mulighed eksisterer ikke i Danmark i dag, men i lyset af den stadig sterre frihed,
pensionsopsparerne har faet til selv at forvalte deres opsparing, synes det naturligt at indfere en sadan
ordning.

8. Lempelig beskatning og hensynet til beskyttelse af den indenlandske skattebasis

Det er forstaeligt krav, at det land, der har baret udgiften ved en udskydelse af en skattebetaling — det
vere sig i kraft af skattemaessige afskrivninger, der overstiger den reelle verdiforringelse, undladt
beskatning af akkumuleret goodwill, hensattelser pa skattefri konti eller fradragsberettigede
indbetalinger til pensionsordninger — ogsa @nsker skatteretten, nar den skattefri opsparing kommer til
udbetaling. Men i tilfeelde af, at ejeren af den skattefri opsparing flytter til udlandet, kan dette gnske
kollidere med generelle regler og aftaler om, hvilket land, der har beskatningsretten. Det er sarskilt
uacceptabelt, hvis ejeren af den skattefri opsparing kan undga eller vasentlig reducere skatten ved at
flytte i skattely.

Til imedegaelse af tab af beskatningsret er der pa en rekke omrader gennemfgrt “skattevern” mod
’skatteflugt”.

| Danmark er hovedprincippet, at fraflytning i skattemzssig henseende betragtes som realisation af
aktiver og passiver og realisationsgevinsten beskattes. Adgang til overtagelse ved succession er betinget
af bopal i Danmark. Urealiserede aktieavancer beskattes, som om aktierne blev afstaet pa tidspunktet
for fraflytningen, men der ydes henstand med betalingen mod passende sikkerhed, indtil aktierne szlges
eller aktionzren der. Der beregnes et tilleg til henstandsbelgbet reguleret pa grundlag af den officielle
diskonto, indtil belgbet forfalder.

Disse regler forekommer dog vanskeligt at administrere i praksis. Mobilitetsbegraensende skatteregler
strider endvidere mod tendensen mod en stadig mere aben verden og maske ogsa mod princippet om
ikke-diskriminerende konkurrencevilkar. For de nordiske lande vil problemet vokse i takt med, at ldre-
befolkningen — i lighed med udviklingen i USA — valger at flytte til sydligere lande med et behageligere og
sundere klima.

Den ggede mobilitet taler for, at mulighederne for og fordelene ved skatteudskydelse begraenses. Det er
isoleret set en omkostningsstigning for erhvervslivet, men hvis den mistede rentegevinst modsvares af en
nedsattelse af de mest forvridende elementer i erhvervsbeskatningen, vil omlaegningen utvivlsomt
bidrage til aget samfundsakonomisk efficiens.

9. English summary
9.1 Introduction

The legislation on the transfer of ownership from one generation to the next may be described as the
junction of two sets of rules: The rules regulating inheritance and the rules regulating sales and
acquisition of firms. The two sets of rules have quite different rationales. The first one aims at
strengthening and balancing the basic institutions of society: the family and the liberal democracy based
on the idea of equal rights and equal opportunities for all members of society regardless of family
connection. The second one aims at promoting economic efficiency (competition and a flexible
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adjustment of the structure of industry to the development in technology and business opportunities).

The conflicting rationales have induced the legislature to modify the general rules in case of transfer of
ownership of a family business from one generation to the next. One way is to alleviate the inheritance
tax, e.g. by assessing the inherited firm at a value (far) below its market price. Another is to abstain from
collecting profit taxes which would have fallen due in case of a take-over by a third party. These
modifications are the topic of this report.

The political debate on the taxation of generational changes is dominated by economic arguments, and
increasingly so. However, it should be kept in mind that the economic arguments are often a ‘false
melody’ and a veil over a conflict of interests and divergent values. Using the concepts introduced by
Habermas, it is (or ought to be) quite legitimate to react when the ‘systems’ (the state and the market)
invades the ‘sphere of life’ (privacy, the family and the economic basis of the family). In a family
perspective the transfer of the formal ownership to the family business from one generation to the next
does not change the economic position of the family and, consequently, any tax liable due to the transfer
considered unfair and an illegitimate intrusion in family matters.

The economic analysis is based on two basic assumptions:

First, total employment is independent of the industrial structure of the economy and the efficiency by
which the labour force is utilised. Favourable taxation of generational transfers of ownership may affect
economic efficiency and real income, but leaves total employment unaffected.

Second, well-functioning markets and neutral taxes ensure efficient allocation of resources. Of course,
this allegation may not be true. Non-neutral taxes and subsidies may be warranted due to inertia and
imperfections. The point is not that the market is always perfect and that every intervention in the
functioning of the market is harmful from an efficiency point of view, but rather that the proponents of
specific legislation, in casu lenient tax treatment of acquisition of firms through inheritance, must
demonstrate (a) that there is a serious market imperfection, and (b) that the proposed specific
legislation is an appropriate — in fact, the best — remedy to eliminate the asserted efficiency loss.

The analysis focuses on the transfer of owner-managed enterprises. In the debate it has been stated that
society should facilitate the transfer of owner-managed enterprises because they possess valuable
qualities such as entrepreneurship and the ability to make and implement consistent decisions at low
cost. However, no empirical evidence of the asserted superior efficiency of owner-managed enterprises
has been found.

The fiscal importance of inheritance taxes is negligible: In Norway, Iceland and Sweden 0.1 percent of
GDP and in Denmark and Finland 0.2 percent of GDP compared to 0.3 percent in the US. From a fiscal
point of view the main role of taxes on inheritance and gifts appears to be to protect the income tax.

9.2 Industrial demography

The number of registered enterprises is large: in Denmark more than 400.000 and in Norway about
300.000 (table ). However, most enterprises are very small and may not even be economically active.
Consequently, these large numbers say little about the size of the so-called generational transfer
problem.
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In a special analysis for the Danish committee on tax problem related to generational transfers Statistics
Denmark defined the population as all firms outside agriculture and fisheries with a total turn-over of
more than DKK 250.000, |1 15.000 firms in all. About 60 percent were one-man enterprises with, on
average only |.7 employee (table 2). A little more than 30 percent were private companies with, on
average 20.6 employees. Except, probably at most, a few thousand the private companies are family
controlled / owner-managed.

The main result of the analysis is summarised in figure |.

The numbers of new enterprises, closed enterprises and take-overs shown in the figure are only
indicative of the order of magnitude. The statistics is not complete. E.g., it was possible to find
information about the age of both the previous owner and the new owner in only about 70 percent of
all take-overs. The numbers are based on the assumption that the distribution of age of this smaller set
is representative for the whole population.

The number of closings and take-overs, about 8100 in all, is much larger than can be explained by the
ageing of the previous owner. As an illustration, assume that 100.000 out of the total stock of 115.000
are owner-managed and that, on average, a owner runs his firm for 30 years. If so ‘natural death’ can
explain only 3333 instances. In fact, in most instances of closing and take-over the previous owner is less
than 50 years. Only one fourth of the previous owners are 60 years and above. Regardless of the age of
the owner, two thirds of closed firms are small one-man shops with no employees. The loss of jobs due
to excess mortality of enterprises owned by old proprietors appears negligible (in the order of
magnitude of 400).
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Only about one fourth of all take-overs may be characterised as generational transfers (defined as cases
where the previous owner is 50 years or above and the new owner is at least |10 years younger than the
previous owner).

Surprisingly few one-man companies are taken over by a child of the previous owner, only about 12
percent. Even fewer, 6 percent, are sold to an employee. More than four fifth are sold to a person that is
unrelated to the previous owner. The share of owner-managed private companies taken over by related
persons is significantly larger: 43 percent are taken over by a child, 15 percent by an employee (many of
which have been employed for only a short period), and 42 by a third party.

The stock-flow analysis is illustrative as to the question of the effect of a legislation that reduces the
mortality of enterprises related to the previous owner’s retirement or death. As an example assume
that all the 900 enterprises owned by persons of 60 years and above that closed in 1995 were
continued. In equilibrium, the reduced loss of enterprises would have to be balanced by either (a) a fall
in the accession of new enterprises from 3600 to 2700, (b) an increase by one third in the mortality of
firms owned by younger proprietors, or (c) an increase in the stock of firms by one third (and a similar
reduction in the average occupation). Clearly, from the point of view of economic efficiency these
structural effects cannot be considered unambiguously positive.

In fact, there is nothing in the Danish analysis that indicates that difficulties in transferring a enterprise
from one generation to the next is associated with any significant loss of jobs and ‘value’ to society. Most
enterprises that close in connection with the previous owner’s retirement or death are small and,
apparently, rather inefficient (as indicated by the fact that the wage level in these firms is about 10
percent lower than in other firms. Nor is there clear indication that the present rules are inappropriate
in the sense that they cause inefficiency, e.g. by prompting elderly owners go on too long (the ‘lock-in’
effect discussed below), by subsidising the continuation of inefficient enterprises or by encouraging family
take-overs in cases where the heir is less efficient than a possible outsider. The analysis shows that old
entrepreneurs retire at about the same age as wage earners, and that most enterprises are sold to a
third party.

The so-called generational transfer problem appears mainly non-economic: Understandably, many
entrepreneurs have a hard time realising that their ‘life work’ may not be economically viable, worth less
than expected, and unlikely to be taken over by a member of the family.

9.3 The economic rationale for lenient taxation

In general, when an enterprise is sold, the owner must pay profit tax of recovered depreciation, realised
capital gains, goodwill etc.

There are two basic arguments why taxation of realised profits may make the old owner defer the
transfer longer than profitable from the point of view of society and may be harmful to the survival of
the firm.
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First, a latent tax is equivalent to an interest-free loan. The gain (the saved interest on the loan) must be
added to the cost of retiring. (In the example in the Danish text, the old owner would retire when the
annual net income from running his enterprise falls below DKK 200.000 if taxes were neutral. However,
the saved interest payment on a latent tax of DKK 4.9 mill. makes him stay in business until his net
income falls to DKK 22.000.)

Second, the payment of the latent tax weakens the financial position of the firm because it forces the
owner to take up a loan and reduce liquidity.

The economic reasoning behind the latter argument is not very clear. Why should the fact that the
previous owner sells or raises a loan on the debt instruments he has got in exchange of his firm affect
the financial strength of the firm and the new owner? The reasoning appears to depend on the hidden
premise that the previous owner intends to pass (part of) the gain from not having to pay the latent tax
on to the new owner.

9.4 Ways of alleviating the burden of taxation

The principles according to which related parties are taxed differ significantly between Denmark and
Norway.

In Denmark an heir may succeed in the tax status of the previous owner. That means that the latent tax
will not fall due until the new owner sells his enterprise to a third party. This is referred to as the
principle of continuity.

Succession significantly reduces the liquidity drain on the old and the young generation taken together.
However, the alleviation of the problem of financing the transfer is much less because the new owner
will receive a smaller after-tax income due to the reduced basis for future depreciation. On the
assumption that the rate of interest is 5 percent p.a. and the rate of depreciation is 25 percent, the net
subsidy is estimated to 14 percent of the latent tax, if the assets are sold after 5 years, and only little
more (16.7 percent) if the firm is transferred through continuous successions and, consequently, the
latent tax will never be paid. That means that the subsidy is rather small and probably too small to cause
serious distortions.

The possibility of successions poses a number of questions:

a. Who gets the subsidy? - In a competitive market and if the previous owner wants to maximise his net
revenue, the subsidy will be reflected in the net after-tax price and, consequently, fall to the previous
owner. The new owner will be in no better position unless the previous owner transfers part of the
subsidy unto him.

b. Who should qualify for succession? - If the rationale of the access to succession is to strengthen the
new owner financially in order to prevent the failure of a viable firm, then, presumably, everybody
should be eligible for succession, provided and to the extent that the subsidy is transferred unto the new
owner.

c. What kind of assets should be eligible for succession? — By the same reasoning, only such viable
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enterprises, the survival of which may be threatened, and only such assets which constitute the firm.

To some degree the Danish law on succession meets these conditions. Only heirs may succeed (the gift
motive makes it likely that at least part of the subsidy is passed on to the new owner). An heir may only
succeed if he/she holds a significant share of the capital stock and votes (making it likely that the heir
participates actively in the management). He/she may not succeed if the enterprise is considered ‘a
money tanld, i. e. if financial assets and tenanted property amount to more than 25 percent of total
assets or the income from these assets exceed 25 percent of total income (the survival of such firms is
not considered threatened).

Nevertheless, one may conclude that these limitations make little sense. The net subsidy is rather small
and, in particular, the limitations may easily be circumvented by transforming a personally owned
enterprise into a private company. Such transformations are tax-free.

There exists various models for transforming a personally held enterprise into a private company with
the view of allowing the owner to sell the enterprise to a third party without having to pay the latent
tax. The main elements are the following: (a) The owner takes out a loan in order to relieve the
enterprise of excess capital; (b) The ‘stripped’ enterprise is transformed into a private company owned
by a holding company which, in turn, is owned by the previous owner of the firm; (c) The holding
company sells the shares in the operating company to a new owner. The previous owner is left with two
financial assets: the proceeds of the loan and the shares in the holding company, the only asset of which
is the revenue from the sale of the operating company. The latent tax rests with the operating company
and its new owner.

If the new owner prefers not to take over the latent tax, it is also possible to engineer a solution that is
suited to this wish. The operating company is split into a pure operating company which keeps the real
assets and the loan, and an ‘empty’ company which takes over the latent tax and as its only asset has a
bank deposit equal to the latent tax. The ‘empty’ company has a positive value. It may be sold to and
merged with another company which by the transaction achieves an interest-free loan (or to a crook
who withdraws the deposit, lets the empty company go bankrupt and flees the country). The latent tax
has been transformed into a separate marketable asset, completely disassociated from the economic
activity through which the taxable profits were created.

The possibility of circumventing the rules suggests the abolition of the present limitations and allow also
third parties to succeed in the tax status of the previous owner. In fact, the present rules only benefit
lawyers and auditors who profit from advising the owners and hurts those estates where, due to the
unexpected death of the previous owner, the legal provisions for a smooth generational transfer has not
been put in place in time.

In Norway the approach is quite different. The parties are taxed according to the principle of
discontinuity regardless of the relationship between the previous and the new owner. As entry value for
future depreciation the new owner may take the market value of the assets, regardless of the price he
paid.

The discontinuity principles results in a tax subsidy in case the ownership of an enterprise is transferred
to an heir at a price (possibly zero) below the market price. The explanation is that the previous owner
is not liable to paying tax of non-realised profits. That means that if the previous owner transfers his

enterprise to an heir and receives a price that does not exceed the taxable value of the enterprise, then,
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effectively, the net present value of the profit tax becomes negative due to ‘double depreciation’ (if not
treble depreciation which it attainable if the previous owner first transfers the enterprise to his/her
spouse and the latter, in turn, after some years transfers the ownership to a child). The tax subsidy
constitutes a strong incentive to keep the ownership within the family even though a third party may be
more efficient. Furthermore, the double (or treble) depreciation is an incentive to make economically
unprofitable investments which, when irreversible, contribute to maintaining an outdated industrial
structure.

On top of that (and contrary to Denmark) the Norwegian authorities accept for tax purposes an
assessment of the inherited assets that is significantly below the market price. The price of not publicly
quoted shares is put at 30 percent of the tax-value of the company. This rule applies even if the only
asset of the private company is a portfolio of shares in publicly quoted companies. Working capital is
assessed at its depreciated value minus 30 percent . Goodwill is not assessed at all. In practice, these
rules means that the effective inheritance tax rates are much lower than the statuary rates when the
inheritance contains an enterprise.

On the face of it, the Norwegian legislation quite strongly discriminates in favour of transferring one-
man enterprises and family companies to the next generation within the family. From the point of view
of economic efficiency and the wish to support a flexible adjustment of the industrial structure this
discrimination is likely to be quite costly.

9.5 Conclusion

Apparently, the increasing dominance of economic arguments have had an impact, at least in Denmark.
The rules regulating the transfer of ownership from one generation to the next have become less
discriminating in favour of transfers within the family. The access to succession in the tax status of the
previous owner has been limited in cases where a favourable tax treatment cannot be defended by the
need to strengthen viable but vulnerable owner-managed firms. The possibility of tax-free transformation
of personally owned enterprises into private companies, splits and mergers has effectively extended the
access to succession to third parties. The latent tax problem has diminished as tax rates and the rate of
depreciation has been reduced. Recently elderly owners have been allowed to make a tax-deductible
one-off deposit in a pension fund when selling their enterprise, thereby effectively deferring the profit
tax. These developments have contributed to diminishing the ‘lock-in’ effect. Remaining distortions
appear negligible.
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