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                                                                                        7. Værdiansættelse af aktiver

                                                                7.1 Goodwill (Steffen)

                                
                    TSS-cirkulære  2000-10  anvendes  som  før  gennemgået  under  teoriafsnit  5.1,  når  man  skal 
 værdiansætte  goodwill  imellem  interesseforbundne  partner,  det  kan  f.eks.  være  far  og  søn. 


TSS-cirkulære  2000-10  af  28.  marts  2000  tager  udgangspunkt  i  de  sidste  3  regnskabsår.  I 
 dette tilfælde tager det udgangspunkt i bilag 1, som er regnskabstallene for de sidste 3 år for 
 Automobilforhandler ApS. 


Havde  man  ikke  haft  regnskabstallene  til  rådighed,  kunne  man  også  anvende  den 
 skattemæssige indkomst for de sidste 3 år. Denne vejledning tager altså udgangspunkt i nogle 
 konkrete tal for virksomheden, hvilket  skyldes at virksomheden  ikke før  har været solgt, og 
 derved findes der ingen tidligere goodwill værdiansættelse, som man kan tage udgangspunkt 
 i.  


En anden mulighed kunne også have været, hvis man inden for bilbranchen har en kutyme for, 
 hvor meget goodwillværdien vil være. Det vurderes, at der for Automobilforhandler ApS ikke 
 findes  nogen  endelig  kutyme.  Derved  vil  en  værdiberegning  af  Automobilforhandler  ApS 
 goodwill via TSS-cirkulære 2000-10 være et godt udgangspunkt.  


Dertil skal man huske, at der kan være nogle forhold som gør, at man bliver nødt til at lave en 
 yderligere  regulering i  værdiansættelsen, for at  opnå den korrekte handelsværdi af goodwill. 


Dette  kunne  f.eks.  være,  hvis  virksomheden  har  nogle  forretningsmæssige  forhold,  som 
 sandsynligvis vil ændre sig, når ejeren ikke længere er en fast del af virksomheden.     


Regnskabsåret  tager  udgangspunkt  i  det  regnskabsmæssige  resultat  før  skat  for  perioden  fra 
 2008  til  2010.  Derefter  bliver  der  reguleret  for  nettofinansieringsudgifter,  hvilket  skyldes  at 
 renteindtægter  og  udgifter  ikke  har  noget  direkte  med  driften  at  gøre  i  virksomheden. 


Derudover  vil  man  også  regulere  for  eventuelle  ekstraordinære  poster  i  henhold  til 
 årsregnskabsloven, dette er dog ikke tilfældet for Automobilforhandler ApS.      


Vægtet  gennemsnit  beregnes  ud  fra  nettoresultat  i  TSS-cirkulære  2000-10.  Dette  fortæller 
 noget  om  virksomhedens  gennemsnitlige  evne  til  at  skabe  overskud  over  en  3-årig  periode. 


Automobilforhandler ApS er beregnet til kr. 1.466.500 for perioden 2008 - 2010.   


Regulering  er  en  korrektion  for  udviklingstendensen  inden  for  en  3-års  periode.  For 
 Automobilforhandler  ApS  er  korrektionen  for  udviklingstendensen  beregnet  til  kr.  680.500. 


Det  er  vigtigt  at  huske,  at  en  udviklingstendens  for  perioden  enten  skal  være  stigende 
 overskud  for  alle  3  år,  eller  faldende  overskud  for  alle  3  år.  Det  betyder,  at  hvis 
 Automobilforhandler  ApS  havde  haft  underskud  2009,  og  overskud  i  2008  og  2010,  vil  der 
 ikke  have  været  en  udviklingstendens,  derved  skulle  man  ikke  medtage  korrektion  i 
 beregningen  af  værdiansættelsen  af  goodwillen.  For  Automobilforhandler  ApS  er  der  en 
 positiv  udviklingstendens,  der  beregnes  som  et  gennemsnit  for  året  2008’s  og  året  2010’s 
 resultater.    


Forrentning  af  driftsaktiver  tager  udgangspunkt  i  virksomhedens  balance  for  det  seneste 
 regnskabsår i beregningsperioden - i dette tilfælde 2010. Før man beregner forrentningen, af 
 aktiverne,  skal  man  lave  en  regulering  for  f.eks.  obligationer,  pantebreve  og  likvide 
 beholdninger. For Automobilforhandler ApS kommer der en regulering for likvidbeholdning, 
 derved bliver forrentningsgrundlaget på kr. 21.324.000.  


Kapitalsatsen som anvendes til beregning af forrentningen af driftsaktiver bliver udarbejdet og 
 offentliggjort  via  Københavns  Fondsbørs  jf.  VSL  §  9.  Den  offentliggjorte  sats  for 
 indkomståret  2010  var  på  4  procent,  dog  har  skattemyndighederne  offentliggjort  pr.  15. 


december  2011,  at  den  offentliggjorte  sats  ikke  har  været  korrekt,  og  derved  lavet  en 
 regulering  på  2  procent.  66  Derved  er  kapitalsatsen  for  indkomståret  2010  nu  på  2  procent. 


Dertil skal lægges yderligere 3 procent til jf. TSS-cirkulære 2000-10. Altså er kapitalsatsen i 
 alt på 5 procent for 2010, som skal anvendes til beregning for Automobilforhandler ApS.      


Kapitalisering bygger på en kapitaliseringsfaktor67, som tager grundlag i en forretningsprocent 
 og goodwillens forventede levetid. Forrentningsprocenten fastsættes efter VSL § 9, på samme 
 måde  som  kapitalsatsen  ovenfor.  Det  betyder  at  satsen  er  sat  til  2  procent  jf. 


skattemyndighederne68.  Derudover  foreskriver  TSS-cirkulære  2000-10,  at  man  skal  lægge 
 yderligere 8 procent til. Derved får man et samlet kapitalafkast på 10 procent for indkomståret 
 2010. Dertil lægger man goodwillens forventede levetid. Der skal laves en konkret vurdering, 
 om hvor mange år frem i tiden, man kan forvente afkast af den erhvervede goodwill. Det er 
 især denne vurdering, som kan være svær at gøre korrekt for virksomheden. 


       


66 http://skat.dk/SKAT.aspx?oId=1976539  


67 Bilag 2 


68 http://skat.dk/SKAT.aspx?oId=1976539  


 Dette skyldes, at man kan have forskellige syn på, hvorvidt at Automobilforhandler ApS skal 
 ansættes  til  f.eks.  5  eller  10  år.  Det  er  faktorer  som  gør,  at  man  må  antage,  at  hvis 
 virksomheden sælger eller producerer et helt unikt produkt, må levetiden på goodwillen være 
 længere  i  forhold  til  et  standartprodukt.  Der  kan  også  forekomme  nedslag,  hvis  nuværende 
 ejers  (faderens)  ansættelse  i  virksomheden,  har  medført  væsentlige  større  indtægter  til 
 virksomheden, som efter overdragelsen ikke tilfalder virksomheden.  


Hvis  man  for  virksomheden  ikke  kan  vurdere  den  sandsynlige  levetid  på  goodwill,  kan  en 
 fastsættelse  på  7  års  levetid  være  et  godt  udgangspunkt.  Det  skyldes  at  den  skattemæssige 
 afskrivning  på  goodwill  bliver  afskrevet  med  en  7.  del  pr  år.  Denne  regel  gør,  at  når 
 skattemyndighederne  skal  vurdere  værdiansættelse  for  Automobilforhandler  ApS,  vil 
 skattemyndighederne sandsynligvis som udgangspunkt holde sig til hovedreglen på en levetid 
 på 7 år.  


Ud fra en levetid på 7 år, og en rente på 10 procent, vil man få en kapitaliseringsfaktor på 2,70 
 jf. bilag 2. Ved at anvende kapitaliseringsfaktoren vil man opnå en goodwill på kr. 2.900.000 i 
 afrundede  tal.  Havde  man  derimod  vurderet,  at  Automobilforhandler  ApS  er  hel  unik  til  at 
 sælge et bestemt bilmærke, vil goodwillens levetid muligvis blive vurderet til 9 år, og derved 
 vil kapitaliseringsfaktor  nu blive 3,28. Derved vil  man få en større beregnet  goodwill på kr. 


3.500.000.  Derved  har  selve  levetiden  af  goodwillen  en  meget  stor  betydning,  for  hvor  stor 
 beregnet goodwill, som man får på virksomheden.  


For virksomheden Automobilforhandler ApS, ansætter vi goodwill-levetiden til at være 7 år. 


Dette  begrundes  med,  at  virksomheden  vurderes  til  at  være  en  standart  bilforhandler  med 
 Skoda som primært bilmærke. Dertil kommer det, at størstedelen af salget er nye biler, hvilket 
 betyder, at man ikke forventer et større overskud.  


Markedspriserne  ligger  fast  i  markedet,  både  anskaffelses-  og  salgspris.  Der  er  altså  ikke 
noget  grundlag  for,  at  kunne  vurdere  en  højere  kapitaliseringsfaktor  end  på  2,70  for 
Automobilforhandler ApS. 


TSS-cirkulære 2000-10 


         


Regnskabsår   2008  2009  2010 


         


Regnskabsmæssigt resultat før skat       -482.000       119.000         318.000  
  + nettofinansieringsudgifter        941.000    1.321.000      1.502.000  
  + afskrivning på tilkøbt goodwill      -       -       -    
  +/- ekstraordinære poster      -       -       -    


Sum        459.000    1.440.000      1.820.000  


         


Vægtet gennemsnit         


         


(3*1.820.000 + 2*1.440.000+1*459.000)     1.466.500  


   6        


   


Regulering         


         


(1.820.000-459.000)      680.500  


2        


   


Forrentning af driftsaktiver         


         


Aktiver    22.897.000         


Værdipapir      -       


Øvrige likvider     -1.573.000         


    21.324.000   *  2 % + 3 %    -1.066.200 


         


SUM         1.080.800  


         


Kapitalisering 7 år         


         


 (1.080.800* 2,70)      2.918.160  


         


Goodwill afrundet              2.900.000  
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