U.1989B.287
Tomme selskaber

Af John Peter Andersen,

Den 17. december 1987 vedtog Folketinget et lovforslag fra skatteminister Anders Fogh Rasmussen om
begraensning af retten til underskudsfremfgrsel for selskaber.

Anledningen til skatteministerens lov - der omfatter ikke-bgrsnoterede aktie- og anpartsselskaber - var en del
avisskriverier i efter8ret 1987 om handel med tomme selskaber. Der var gisninger fremme i dagspressen om,
at handlen med aktieselskaber og anpartsselskaber med oparbejdede skattemaessige underskud var taget til.
Det hed sig, at kgberne af disse kapitalmaessigt udtgmte selskaber ikke kgbte selskaberne for at puste nyt liv i
dem, men alene for at benytte selskabets underskud som fradrag i sikkert afkast af obligationer og pantebreve,
der blev lagt ind i selskabet. Som bekendet tillader ligningslovens § 15, at underskud fremfgres til fradrag i
indtaegt i 5 ar efter underskuddets opstden. Ved at kgbe et selskab med et driftsunderskud kunne man altsa
laegge en post obligationer ind i selskabet og benytte underskuddet til at holde renterne af obligationerne fri for
skat.

Forud for skatteministerens lov havde Socialdemokratiet den 10. november 1987 fremsat sit eget lovforslag
med titlen »Handel med underskud i tomme selskaber«. Forslaget var affattet som en tilfgjelse til
ligningslovens § 15. Det lgd p3, at de omhandlede selskaber skulle miste retten til at fremfgre underskud,
safremt selskabets hidtidige virksomhed var ophgrt eller afhaendet, og selskabets ejerkreds efterfglgende var
andret, sa nye aktionzerer eller anpartshavere havde faet en bestemmende indflydelse i selskabet.

I bemaerkningerne til Socialdemokratiets lovforslag hedder det, at lovforslaget indebaerer, at der bliver lukket
for handel med tomme aktie- og anpartsselskaber, der har opsamlet skattemaessige underskud.
Forslagsstillerne anfgrer, at retten til at fremfgre skattemaessige underskud i op til 5 8r aldrig har vaeret taenkt
anvendt til at opnd skattefordele p& grundlag af gamle underskud. Lovforslaget skulle derfor forhindre »&benbar
spekulation« i en skatteregel med et helt andet formal. Lovforslaget skulle sztte en stopper for den

situation, at en ny anpartshaver- eller aktionzerkreds overtog et tomt selskab og derefter
placerede nye indtaegtsgivende aktiviteter i selskabet med henblik pa at holde indtaegterne skattefrie i 5 3r,
indtil det gamle underskud var brugt op.

Disse bemaerkninger ligger helt pa linie med det eksempel, som man havde set omtalt i dagspressen. Det var
den situation, hvor et normalt erhvervsmaessigt selskab var kgrt uhjselpeligt fast med et uopretteligt underskud
og derfor matte indstille sin virksomhed. Det tomme selskab blev derefter opkgbt af nye ejere, der sendrede
selskabets formalsparagraf fra selskabets hidtidige erhverv til alene at befatte sig med passiv
formueinvestering. I konsekvens af fremfgrelsesretten kunne afkastet af de formueaktiver, som den nye
ejerkreds lagde ind i selskabet, holdes fri for beskatning inden for det gamle underskuds rammer. Det var
denne handel med selskabets iboende skattemaessige fradragsret, som Socialdemokratiet ville til livs med sit
lovforslag.

Tager man imidlertid det socialdemokratiske forslag naermere i gjesyn, vil man se, at forslaget i virkeligheden
reekker ud over denne formalsangivelse. I lovforslaget stdr der ikke noget om, at underskudsfremfgrsel kun
fortabes, s3fremt det er en kreds af passive investorer, der overtager underskudsselskabet. Der star kun, at
underskudsretten bortfalder, hvis selskabets hidtidige virksomhed er ophgrt eller afhaendet, og selskabets
ejerkreds derefter sendres, s nye aktionaerer og anpartshavere far en bestemmende indflydelse i selskabet.
Hvis Olsens Traevarefabrik A/S ikke kan fa det til at Igbe rundt, og virksomheden under en pafglgende
betalingsstandsning afhaendes til en konkurrerende traevarefabrik, der overtager maskiner, varelager og good-
will m.m., mens selve aktieselskabet saelges til hr. Hansen, der agter at benytte selskabet som juridisk ramme
om en eksportproduktion af elektroniske komponenter - ja, s kan hr. Hansen ikke benytte selskabets
underskud til fradrag i elektronikvirksomhedens indtaegter. Den hidtidige virksomhed, traevarefabrikken, er jo
afhaendet, og hr. Hansen har som ny indehaver af aktiekapitalen faet en bestemmende indflydelse i selskabet.
Socialdemokratiets lovforslag afliver enhver underskudsfremfgrsel, hvor det gamle selskabs
virksomhedsaktiviteter er ophgrt eller afhaendet, og selskabet derefter overtages af en ny ejer, der vil bruge
selskabet som grundlag for nye erhvervsmaessige aktiviteter, uanset deres art.

Dette forhold var en af grundene til, at Socialdemokratiets forslag ikke blev vedtaget. Det blev istedet
skatteministerens. Man skulle derfor tro, at skatteministerens forslag ville rade bod pd det szerlige problem med
at afgreense loven til alene at omfatte de tilfaelde, hvor der var tale om handel med underskudsselskaber fra en
aktiv erhvervsdrivende ejerkreds til en kreds af passive pengespekulanter.

Gennemgar man skatteministerens fremsaettelse og bemaerkning til lovforslaget, er det 3benbart, at
lovforslaget er udformet under ngjagtig samme ledestjerne som Socialdemokratiets forslag. Formélet er, sagde
skatteministeren ved fremsaettelsen. »at forhindre mishrua af retten til at fremfdre skattemaessiat underskud i



forbindelse med salg af underskudsselskaber til passive investorer«. I lovforslagets bemaerkninger udtales det,
at der i den senere tid har vaeret en stigende tendens til, at ejere af selskaber med skattemaessigt underskud
seelger selskabet til en kreds af passive investorer, hvis eneste interesse i at erhverve selskabet er det
skattemaessige underskud. Investorerne indskyder kapital med et sikkert afkast, der herefter ikke beskattes i
det omfang, underskud fra tidligere indkomstar kan fremfgres til modregning. P8 denne made undgas den
beskatning af kapitalafkastet, der ville vaere sket, hvis investorerne istedet havde oprettet et nyt selskab.

Det er denne - med skatteministerens ord - »omgaelsesmulighed«, som lovforslaget skal forhindre. Til
gengeeld, loves det, rammer lovforslaget alene de tilfaelde, hvor passive investorer overtager et
underskudsselskab for at modregne underskuddet i kapitalafkastet. Lovforslaget, sagde ministeren, er »sa
malrettet at det i praksis kun vil ramme spekulationstilfaelde«.

Loven fik fglgende ordlyd:

»S3fremt mere end 50 pct. at aktiekapitalen i et selskab omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 1 og 2, ved
indkomst&rets udigb ejes af andre aktionzerer end ved begyndelsen af et tidligere indkomst&r, hvor den skattepligtige
indkomst udviste underskud, kan underskuddet ikke nedbringe den skattepligtige indkomst til et belgb mindre end selskabets
positive nettokapitalindtaegter«.

Herudover ligestiller loven aktiebesiddelse med besiddelse af stemmevaerdi, og den rummer desuden neermere
regler om koncernforhold og begrebet nettokapitalindteegt. Dette sidste begreb er vigtigt. Loven
begraenser ikke adgangen til at fremfgre underskud til modregning i erhvervsmaessig indkomst. Hvis selskabets
erhverv er at skaffe sig kapitalindtaegter, er loven ingen hindring for underskudsfremfgrsel. Det er loven
derimod, hvis selskabet i forbindelse med et ejerskifte omlaegger sine aktiviteter fra f.eks. industri- og
h&ndvaerksvirksomhed til investeringsvirksomhed.

Loven fordrer, at man ved hvert indkomst&rs udigb skal gare op, hvem der ejer hvor mange aktier - eller rader
over hvor stor stemmeveaerdi - i selskabet. Denne opggrelse skal herefter sammenlignes med en tilsvarende
opggrelse lavet ved begyndelsen af det indkomstar, hvis underskud gnskes fremfgrt til fradrag i indkomsten -
underskudsaret.

Dette kontrolprincip fanger de tilfeelde, hvor et tomt selskab overtages af en gruppe passive investorer, der i
kraft af den dominerende indflydelse pa selskabet omlaegger selskabet til ren formueinvestering med henblik pa
at opn3 et sikkert og skattefrit kapitalafkast inden for rammerne af selskabets underskud.

Lad os se pa et eksempel.

Aktieselskabet Andersen, Budolfsen, Carlsen og Didreksen A/S har drevet virksomhed med fremstilling af
frisgrartikler gennem mange 8r. Andersen ejer 60% af aktiekapitalen, Budolfsen 20%, Carlsen 10% og
Didreksen 10%. I de senere 3r har markedet veeret slgjt. Udenlandske storkoncerner har opndet betydelige
markedsandele. I indkomstdret 1986 havde selskabet et underskud pa kr. 200.000,00 og i 1987 et
rekordunderskud p& kr. 400.000,00. Der er krise i virksomheden. Man beslutter, at man vil g ud af branchen
og salge driftsaktiviteterne til en konkurrent. Selve aktieselskabet vil man derimod szelge til vekselerer Eriksen,
der har ytret interesse for at kgbe selskabet til brug for passiv investering i obligationer og pantebreve. Dette
gennemfgres.

Ved udgangen af indkomstaret 1988 er det lykkedes vekselerer Eriksen at skaffe sit nys erhvervede selskab et
paent overskud, som han gerne ser forskdnet for skattemaessig indblanding ved hjzelp af det gamle underskud.

Men skattemyndighederne konstaterer, at »mere end 50% af aktiekapitalen ved indkomstarets udigb ejes af
andre aktionzerer end ved begyndelsen af et tidligere indkomstar, hvor den skattepligtige indkomst udviste
underskud«.

Skattemyndighederne kan derfor kun henvise vekselerer Eriksen til loven om begraensning af retten til
underskudsfremfgrsel for selskaber. Det gamle underskud kan ikke benyttes til fradrag i selskabets
skattepligtige indkomst for 1988. Loven har forsavidt virket efter hensigten.

Nu kan det ogsa vaere, at aktionaererne ikke synes, at det er en god idé at szelge hele selskabet til vekselerer
Eriksen. Lad os antage, at de fire partnere bliver enige om, at tiderne er bedre for investering i obligationer og
pantebreve end for jeevne frisgrartikler. De vil selv drive investeringsvirksomhed i det gamle selskab. Andersen,
der er firmaets senior, gnsker imidlertid at f& frigivet midler til sin pensionisttilvaerelse, s& han tilbyder de
gvrige partnere, at de kan overtage hans aktier, bortset fra 5% af aktiekapitalen, som han vil bevare for at
veere med i spillet.

Man enes om en aktieoverdragelse pd naermere bestemte vilkdr, der ender med, at Andersen nu ejer 5% af
aktiekapitalen, Budolfsen 35%, Carlsen 30% og Didreksen 30%.

Hvad harbgrsterne og salonartiklerne ikke kunne klare, det lykkes for obligationerne og pantebrevene. I
indkomst&ret 1988 har de fire partnere et fornemt afkast. De glaeder sig over det fine resultat. Men glaeden er
kortvarig, for skattevaesenet meddeler, at rets resultat ikke kan krybe i skjul bag det gamle underskud, men
skal beskattes med fuld styrke. Skattevaesenet konstaterer nemlig, at »mere end 50% af aktiekapitalen ved
indkomstarets udlab eies af andre aktionaerer end ved beavndelsen af et tidliaere indkomstar. hvor den



skattepligtige indkomst udviste underskud«. I 1987 ejede Andersen 60% af aktiekapitalen. Som led i
omlagningen af selskabet solgte han 55 procent til sine tre partnere. Over halvdelen af aktiekapitalen har
skiftet haender, og det gamle underskud har mistet sin skattevaerdi for regnskabsaret 1988.

Det spgrgsmal, man kan rejse, er, om dette resultat er i pagt med lovens sigte og formal?

Det, som politikerne og dele af pressen i feellesskab havde i sggelyset forud for loven, var den situation, at
udefrakommende pengeinvestorer kgbte sig et tomt selskab for at bruge selskabets underskud som
skattefradrag i kapitalgevinster. Man kgbte selskabet, ikke for selskabets skyld, men fordi det gemte p& et
skattefradrag. Det var derfor Socialdemokratiet betitlede sit lovforslag »Handel med underskud i tomme
selskaber«. Og det var derfor partiet talte om, at lovforslaget skulle lukke for underskudsfremfgrsel, hvis
selskabet blev overtaget af en »ny anpartshaver- eller aktionaerkreds«. Skatteministeren var pa
linie med denne tankegang, da han betonede, at loven skulle hindre »misbrug af retten til at fremfgre
skattemaessigt underskud i forbindelse med salg af underskudsselskaber til passive investorer«.

Men selvom den centrale idé bag loven var at satte en stopper for spekulative opkgb af selskaber med
fradragsberettiget underskud, blev loven udformet pa en sadan made, at denne ide blev udvidet til noget, der
ganske vist ikke var s8 vidtgdende som det, Socialdemokratiet havde foresldet, men som samtidigt synes at
reekke ud over det sigte, som skatteministeren angav som begrundelse for loven.

Problemet er, at loven ikke sondrer tilstraekkeligt skarpt mellem skifte af ejerskab til selskabet og skifte af ejere
til selskabets aktier. N&r Andersen, Budolfsen, Carlsen og Didreksen afhaender deres aktiebesiddelser til
vekselerer Eriksen, er der tale om skifte af ejerskab til selskabet. Selskabet overgar i sin helhed til vekselerer
Eriksen. Nar Andersen, Budolfsen, Carlsen og Didreksen seelger aktier til hinanden indbyrdes, er der tale om
skifte af ejere til aktierne. Men selskabet som sddan forbliver pa de selvsamme hander.

Elementeert, vil man sige, men alligevel ganske afggrende. For lovens motiver og forhistorie peger klart i
retning af, at lovens hensigt var at afskaere tilkgb af skattefradrag i form af erhvervelse af kuldsejlede selskaber
med underskud. Det var skifte af ejerskab til selskabet, der skulle lukkes for - »salg af underskudsselskaber til
passive investorer«, som skatteministeren sagde. Derimod synes motiverne jikke at give daekning for, at det
o0gsad var tanken at spaende ben for de bestdende aktionzerers bestraebelser pa at redde et betraengt selskab
ved hjeelp af omlaegning af erhvervsaktiviteterne og aendringer i de bestdende aktionaerers indbyrdes
ejerforhold til aktierne.

Som det er nu, rammer loven det hele - blindt og uden hensyn til, om det underskud, der er tale om, hidrgrer
fra de samme menneskers indsats i selskabet, som det overskud, som de efter en heldigt gennemfgrt
omlagning skaber sig ved gunstig kapitalanbringelse. Bortset fra generationsskifte, sondrer loven ikke mellem
hovedaktionaerskifte inden for den bestdende ejerkreds og overdragelse af en hovedaktionaerpost fra den
hidtidige indehaver til en udefrakommende erhverver.

Hvis det er en rigtig tolkning af motiverne, at lovens mening var at spaerre vejen for underskudsfremfgrsel,
safremt stemmemajoriteten overgik fra de gamle aktionaerer til en gruppe af udefrakommende erhververe -
hidlokket af de skattemaessige muligheder i selskabets underskud - s er det en brist i loven, at lovens
teellevaerk ogsa gar igang, nar aktier skifter haender indbyrdes blandt de aktioneerer, der var ejere af selskabet i
underskudsaret. S8 burde loven retteligt have begraenset sig til den situation, der just var den forargelsens
genstand, der bragte emnet frem pa tinge, nemlig hvor ejerskabet til selskabets kontrollerende aktiepost
overgik til helt nye personer, der ikke var aktionaerer i selskabet i underskudsdret - fremfor som nu, hvor loven
blot taler om »andre aktionaerer«, herunder ogsé de bestdende aktionzaerer, der har taget tgrnen i selskabets
nedgangstid og nu s@ger fortrgstning ved udsigten til at fremfgre underskuddet i fremtidig kapitalvinding.

Rent bortset herfra, kan der stilles spgrgsmalstegn ved gyldigheden af de praemisser, som loven har til
baggrund. Det m& henstd som meget tvivisomt, om der i juridisk forstand er noget belaeg for at tale om
»misbrug« af fremfgrselsretten, fordi selskabet har faet nye ejere. Retten til underskudsfremfgrsel efter
ligningslovens § 15 bygger pa den elementzere selskabsretlige grundsaetning, at aktieselskaber og
anpartsselskaber er selvstaendige juridiske enheder - i modsaetning til interessentskaber og
kommanditselskaber, der ma betegnes som personselskaber, der kun i enkelte henseender har et egenpraeg af
selvstaendig retsdannelse ved siden af selskabets personlige deltagere. Aktieselskaber og anpartsselskaber er
sakaldt juridiske personer. Deres retsforhold, ogsa de skatteretlige, skal kunne ggres op helt uafhaengigt af,
hvem der ejer selskabet. Selskabet er sin egen formuesfaere.

I forarbejderne til ligningslovens § 15 vil man spejde forgaeves efter noget juridisk holdepunkt for, at det skulle
veere skattespekulation eller omgaelse at overtage et krakket selskab for at lade selskabet benytte sig af
skattefradraget i forbindelse med efterfglgende kapitalindtaegter i selskabet. Princippet har veeret, at et
underskud var selskabets underskud, ikke aktionaerernes. Om den ene eller anden ejede aktierne har stedse
veeret uden betydning for selskabets skattemaessige stilling.

Reglen om begraensning af underskudsfremfgrsel er en frappant afvigelse fra dette grundfaestede princip om
aktieselskabernes og anpartsselskabernes juridiske autonomi. Nu er bade den enkelte aktionzer, selskabets
bestyrelse og selskabets radgivere ngdt til - hvis selskabet ejer underskud med skattevaerdi og
forventer kanitalindtaeater i fremtiden - at interessere sia for ethvert eierskifte i selskabet oa s3 vidt muliat fare



ngje bogholderi over aendringer i ejerkredsen, sd der i god tid kan tages bestik af underskudsreglen inden 50%-
graensen passeres. Behovet for en aktionaeraftale, der tager hgjde for dette problem ved at styre
aktieoverdragelserne uden om den skattefaelde, som underskudsreglen teknisk set indebaerer for selskab og
aktionzer, kan efter omstaendighederne vaere hgjst pdkraevet. Professionelle rddgivere som advokater og
revisorer ggr klogt i at holde underskudsreglen in mente i situationer, hvor de medvirker ved
rekonstruktionsbestraebelser for ngdstedte virksomheder i selskabsform.

Man kunne spgrge, om det problem, som loven skulle Igse, i virkeligheden er tilstraekkelig stort til at motivere
det besvaer, som loven pafgrer alle de aktie- og anpartsselskaber, som virker i en underskudssituation og som -
netop fordi en underskudssituation fordrer nytaenkning - barsler med planer om en hel eller delvis omlaegning
af virksomhedsaktiviteterne i forbindelse med forskydninger i ejerforholdene.

Aktieselskabsloven og anpartsselskabsloven rummer jo allerede regler, der kraever aktive tiltag, s&fremt et
selskab kommer pa svage fgdder. Aktieselskaber skal besinde sig pa en vej ud af ufgret, sfremt selskabet har
tabt halvdelen af sin aktiekapital. Anpartsselskaber skal sgrge for fuld daekning af indskudskapitalen eller tage
skridt til selskabets oplgsning. Det er givetvis rigtigt, at selskabsmyndighedernes kontrol med disse reglers
overholdelse ikke er udpraeget intensiv og heller ikke kan blive det uden en kraftig optrapning af
ressourceforbruget. Men underskudsreglen synes ikke at vaere nogen selskabsretlig styrkelse i sa henseende.

En anden svaghed er, at loven bygger pa en direkte underkendelse af den symmetri ved behandlingen af
indtaegter og udgifter, der netop er s praktisk og velanbragt i skatteretten. Skgnt der nok findes omrader,
hvor hensynet til den skatteretlige symmetri stader an mod staerke og vaegtige lovgivningshensyn - saledes
som Skatteministeriets Optionsudvalg f.eks. har papeget det ved finansielle instrumenter baseret pa aktier som
underliggende aktiv - ma det erkendes, at underskudsreglen skriver sig fra mere ydmyge hensyn, nemlig rene
provenuetabssynspunkter. I den belysning m& det forekomme bemaeerkelsesvaerdigt, at loven, tilsyneladende
uden modsigelse eller neermere overvejelse om de kontrolmaessige problemer for skattemyndighederne, har
f3et lov til at ggre et s& markant brud med selskabsrettens velmeriterede princip om, at selskabet juridiske
rettigheder hviler pa selskabet som s8dan og ikke star og falder med, hvem eller hvilke personer, der ejer
selskabets aktiver.

Resumé:

Ligningsloven § 15, stk. 3-6 om begraensning af retten til underskudsfremfgrsel for selskaber er et eksempel pa
hastvaerkslovgivning. Under folketingsbehandlingen fik lovreglen et mere vidtreekkende indhold end tilsigtet.
Loven er en skattefeelde for sma selskaber med underskud, der nu skal tage sig i agt i forbindelse med
omlagning af selskabsaktiviteterne og ejerskifte til aktiekapitalen. Lovreglen er desuden et klart brud med
selskabsrettens faste princip om, at aktie- og anpartsselskaber er selvstaendige juridiske enheder, idet
selskabets skatteretlige stilling nu kan influeres af ejerskifte i aktionserkredsen.



