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| neervaerende memo gennemgas en reekke af de forhold og overvejel-
ser, man som innovatgr/"opfinder’” ma tage stilling til i forbindelse med
etablering af virksomhed. Der er i memoet taget udgangspunkt i den si-
tuation, hvor enten en person eller en virksomhed / institution (spin-off)
overvejer at etablere en selvstaendig virksomhed med det formal at vide-
reudvikle eller faerdigudvikle en god idé eller allerede pabegyndt projekt
frem til kommercialisering.

Vi har stor erfaring i radgivning til udviklingsvirksomheder i startfasen, og
memoet er derfor bygget op omkring disse erfaringer, herunder seerligt
med veegt pa de spagrgsmal, som vi har oplevet som vaerende vigtige for
de personer, som er medstiftere af "udviklingsvirksomheder”.

Sterstedelen af indholdet er endvidere af generel interesse for alle, der
pateenker at opstarte virksomhed.

Valg af virksomhedsform

Der er grundleeggende to muligheder for drift af erhvervsvirksomhed,;
som personlig virksomhed eller i selskabsform. Safremt der er flere eje-
re, hedder den personlige virksomhedsform interessentskab.

De vaesentligste forhold, som adskiller de to virksomhedsformer, er kapi-
talkrav, risikoafgreensning, den skattemaeessige handtering af de realise-
rede resultater samt savel juridiske og skattemaessige forhold ved ind-
treeden af nye investorer/ejere og udtraeden af oprindelige virksomheds-
ejere.

| neerveerende memo bgr det kort kunne konstateres, at der som altover-
vejende hovedregel bgr veelges selskabsformen (ApS eller A/S). Dette
indebeerer for det fgrste, at stifterne hermed far etableret en effektiv risi-
koafgreensning mellem "opfindernes” private formue og krav, som matte
opsta ved manglende succes i udviklingsvirksomheden.

Det er vor opfattelse, at dette forhold ligger de fleste "opfindere” meget
pa sinde.

Etablering i selskabsform indebaerer et krav om en minimumskapital ved
stiftelsen. Denne kapital kan tilvejebringes enten med kontante midler
eller andre midler, f.eks. udviklingsomkostninger.




Hvis en "opfinder” i privat regi har afholdt faktiske dokumenterbare om-
kostninger, vil det under visse omsteendigheder kunne lade sig gare at
veerdianseette "projektet” til en faktisk veerdi.

Det er ofte tilfeeldet, at en "opfinder” i forbindelse med stiftelsen af et "ud-
viklingsselskab” indskyder "projektet” i form af udviklingsomkostninger,
og at en professionel investor (et innovationsselskab, et ventureselskab,
en "business angel” eller andre investorer) tegner anparter eller aktier i
selskabet ved indskud af kontanter.

Ulemperne ved selskabsformen er, at der er visse omkostninger forbun-
det med at drive virksomhed i selskabsform.

Som eksempler kan naevnes umiddelbart stgrre omkostninger til admi-
nistration, revisionspligt/behov og krav om retablering af kapitalen, sa-
fremt en vis andel af den oprindelige kapital tabes.

Skattemaessigt har selskabsformen den uhensigtsmaessighed, at stifter-
ne (bl.a. "opfinderen”) ikke kan udnytte de skattemaessige underskud,
som oftest realiseres i de fagrste ar af selskabets levetid, altsa i den peri-
ode, hvor produktet el.lign. feerdigudvikles og den fgrste del af den peri-
ode, hvor produktet kommercialiseres. Til gengeeld er der ubegraenset
tidsmeessig ret for selskabet til at fremfgre skattemaessige underskud,
saledes disse kan udnyttes pa et senere tidspunkt, nar der (forhabentligt)
realiseres indteegter.

Forhold omkring ind- og udtreeden af virksomheden er meget vigtige for
alle virksomheder, men i seerdeleshed for udviklingsvirksomheder.

Et ofte set forlgb er, at der i forbindelse med etableringen af selskabet er
opnaet finansiering af videreudviklingen et stykke ad vejen mod malet,
men ikke hele vejen.

Derfor kommer der ofte mindst en yderligere "runde” (ofte flere), hvor der
skal tegnes yderligere kapital. Dette sker tit af nye investorer. Det ses
tillige, at nogle af de oprindelige ejere pa dette eller andre tidspunkter
gnsker at udtreede af virksomheden.

Det er derfor meget vigtigt, at virksomhedsformen tillader, at ind- og ud-
treeden kan ske "smidigt”, hvilket er tilfeeldet ved selskabsformen.




Dels fordi tegning af yderligere kapital er forholdsvis simpel rent praktisk,
og fordi dette ikke udlgser skattemeaessige konsekvenser for de oprinde-
lige ejere (i modsaetning til f.eks. personlig virksomhed med flere ejere,
hvor dette kan veere yderst kompliceret, og endvidere udlgser beskatning
af oprindelige ejere).

Afslutningsvis skal, omkring valg af virksomhedsform, naevnes, at en
reekke radgivere er fortalere for virksomhedsformen partnerselskab, der i
et vist omfang kombinerer fordelene ved henholdsvis selskabsformen og
den personlige virksomhed.

Vi mener ikke, at denne virksomhedsform er egnet til udviklingsvirksom-
heder. Dette skyldes bl.a., at der ikke er mulighed for at etablere en "hol-
dingmodel”, jf. neermere herom nedenfor. Endvidere vurderes ind- og ud-
treeden ikke at veere smidig nok, og endelig er der en raeekke yderligere u-
hensigtsmaessigheder ved denne virksomhedsform, som dog ikke skal
omtales naermere her.

Holdingkonstruktion

En overvejelse, som alle, der er medstiftere af et selskab, bagr gare sig,
er om de skal have et holdingselskab. | sin simpleste form ser konstruk-
tionen saledes ud:

Udviklingsselskab ApS




Denne konstruktion er en god model i forhold til opsparing (safremt ud-
viklingsselskabet bliver en kommerciel succes). | denne optimale situati-
on vil en person (f.eks. "opfinderen”), der har sin ejerandel i udviklings-
selskabet (som nu nok er blevet til "driftsselskabet”) veere i en rigtig god
situation herunder skattemaessigt.

Holdingselskabet kan® — forudsat et ejerskab p& minimum 10% - fraseel-
ge sine anparter/aktier i udviklingsselskabet skattefrit. Herved vil en
avance i en salgssituation forblive i "selskabsregi”, hvorved fortjenesten
ender i holdingselskabet. Herfra kan der efterfalgende investeres i nye
aktiviteter med samme muligheder for frasalg af aktier skattefrit.' Endvi-
dere beskattes det Igbende afkast f.eks. af renter, ved placering af for-
mue i f.eks. obligationer eller anden virksomhed, lgbende kun med 25%
selskabsskat.

Hvis der ikke er et holdingselskab, vil der ske beskatning ved realisation
af avancen ved salg af anparter/aktier i udviklingsselskabet. Herudover
vil der i et vist omfang blive tale om en hardere beskatning af afkastet af
formuen, som uden holdingselskab ville befinde sig i privat regi.

Jo leengere tidshorisont fra indtjeningstidspunktet, til man skal/vil bruge
pengene i privat regi, jo starre fordel.

Hvis den person, der har en ejerandel igennem sit eget holdingselskab,
ejer mindst 10% (holdingselskabets ejerandel i udviklingsselskabet), vil
der veere en yderligere fordel, nar selskabet er blevet en kommerciel
succes, og f.eks. driver en overskudsgivende virksomhed.

! Med vedtagelsen af "Fordrspakke 2.0” er der aendret ved en leengere raekke skatteregler, hvoraf en
reekke har indflydelse pa indholdet i denne folder. De fleste aendringer tradte i kraft 1. januar 2010.

Nedenfor falger en kort gennemgang af de nye regler pa de for denne folder veesentligste omrader.
Endvidere henviser vi til vor publikation "Forarspakke 2.0”, som gennemgar aendringerne — Denne kan
findes pa adressen www.pkf-mjv.dk, under punktet "Publikationer”.

Forarspakke 2.0 indfgrer en ny made at beskatte aktieavancer pa. Der skulle som noget nyt fra den 1. januar
2010 skelnes mellem en ejerandel pa over eller under 10%. Det har ogsa betydning, om aktierne er optaget til
handel pa et reguleret marked eller er sdkaldte unoterede aktier.

Hvis man har en ejerandel p& under 10%, skal der som udgangspunkt foretages beskatning efter lagerprincippet.
Dette kan dog fraveelges, hvis der er tale om unoterede aktier. Nar der beskattes efter lagerprincippet, foretages
der beskatning af alle avancer, urealiserede som realiserede.

Har man en ejerandel pa over 10%, foretages beskatningen efter realisationsprincippet, som vi kender det fra
tidligere.

Det nye er, at der ved aktier, der er optaget til handel pa et reguleret marked sker tvungen lagerbeskatning ved
ejerandele under 10%, dog med mulighed for realisationsbeskatning ved unoterede aktier.




Ved mindst 10% ejerskab kan holdingselskabet nemlig modtage udbytte
fra driftsselskabet skattefrit.

| situationer med flere ejere bar det tilstreebes, at hver ejer pa sigt har sit
eget 100%-ejede holdingselskab. Dette bgar tilsigtes, da hver person pa
sigt typisk vil fa forskellige holdninger til handteringen af den i holding-
regi opsparede formue, herunder med hensyn til investeringen/-
placeringen af denne og udbyttepolitik.

Det bgar tilstreebes at have egne "personlige” holdingselskaber, men det
kan overvejes, hvis der er flere ejere, at ngjes med et feelles holdingsel-
skab.

Dette feelles holdingselskab kan herefter under visse forudseetninger —
skattefrit — spaltes til egne "personlige” holdingselskaber pa et tidspunkt,
hvor det matte veere hensigtsmaessigt, herunder ved uenighed om place-
ring, udbyttepolitik el.lign.

Udbytte fra holdingselskab til person

Udbytte kan som udgangspunkt kun udloddes en gang arligt efter afhol-
delsen af den ordinaere generalforsamling. Der er dog — under visse for-
udseetninger — mulighed for "ekstraordinaert udbytte”. Udbytte beskattes
fra 1. januar 2010 med 28% (27% fra 1. januar 2012) udbytteskat af de
farste kr. 48.300 (2010) og med 42% af udbytte derudover.

Belgbsgraenserne geelder for den pageeldende persons samlede arlige
aktieindkomst under et, og aegtefeeller ses endvidere under et med be-
labsgreense af dobbelt starrelse for sa vidt angar graensen pa 48.300.

Apportindskud af udviklingsomkostninger

Som naevnt ovenfor kan veerdien af afholdte udviklingsomkostninger, el-
ler sagt med andre ord selve "projektet”, anvendes ved stiftelse af sel-
skab. Revisor fungerer i denne situation i en rolle som "vurderingsmand”,
og skal acceptere den veerdi, der saettes pa "projektet”.

Den juridiske konsekvens ved apportindskud er, at indskyderen (altsa
"opfinderen”) dermed overdrager alle rettigheder knyttet til projektet en-
degyldigt til selskabet.




Skattemaessigt betragtes apportindskud som et salg til en salgspris, der
er identisk med kursveerdien af apportindskuddet ved stiftelsen af selska-
bet. "Opfinderen” skal derfor beskattes, og endda som personlig ind-
komst.

Men der findes en seerlig regel, som — under visse forudsaetninger — gi-
ver mulighed for at opfinderen kan lade sig beskatte i stiftelsesaret, eller
et af de efterfglgende 9 ar (Ligningslovens § 27E).

Endog med mulighed for at fordele i portioner over 10 ar efter eget gnske
(herunder f.eks. at vente med det hele til ar 10). Eneste krav er et bilag til
selvangivelsen, som holder styr pa, at der sker beskatning i 10-ars peri-
oden.

Der skal dog senest ske beskatning i aret hvor anparterne i det selskab,
hvori apportindskuddet er sket, seelges. Eller senest i det ar, hvor samme
selskab matte blive oplast.

Forhold ved afvikling

Et forhold, som vi har erfaret ligger opfindere meget pa sinde, nar de
overvejer at stifte et udviklingsselskab, er de skattemaessige konsekven-
ser ved en eventuel afvikling som fglge af manglende succes.

Juridisk og kommercielt har "opfinderen” fra det tidspunkt, hvor "projek-
tet” overdrages til selskabet, ikke leengere nogle rettigheder over det.

Og en efterfglgende nedlukning eendrer ikke pa dette, medmindre rettig-
hederne kgbes af selskabet. Men ved manglende succes har dette naep-
pe relevans.

Safremt udviklingsselskabet fortsat har positiv egenkapital pa det tids-
punkt, hvor det konkluderes, at der skal ske nedlukning frem for videre-
udvikling, sa kan de resterende midler komme retur til stifterne via en
solvent likvidation. Alternativ findes der en seerlig erkleering ifglge hvilken
- mere simpel proces end likvidation - resterende midler kan blive udlod-
det.

Oftest vil der dog veere lant midler til udviklingsforlabet, hvorefter der ikke
ender med at veere midler til udlodning. | denne situation er hele sel-
skabskapitalen tabt, og herudover kan langivere have tabt yderligere
midler.




| denne situation har "opfinderen” tabt hele sin indskudte kapital, og rea-
liserer et tab. Hvis "opfinderen” har etableret sin ejerandel igennem et
holdingselskab, bliver tabet for personen imidlertid fgrst realiseret, nar
selve holdingselskabet ophgrer som selskab.

Hvis f.eks. holdingselskabet er stiftet med en kapital pa kr. 80.000 (mini-
mumskapitalkravet)?, og manglende succes medfarer nedlukning uden
udlodning til "opfinderen”, sa realiseres et tab pa kr. 80.000.

"Opfinderen” kan modregne sit tab i avancer pa alle gvrige aktier samt
aktieindkomster (f.eks. udbytte). | det omfang tabet ikke udnyttes, opnas
der direkte tabsfradrag.

Veerdien heraf, svarende til 28% af en del af tabet og 42% af den reste-
rende del, kan modregnes direkte i den personlige skat. Der kan veere
forskel pa skatteveerdien aftheengig af, om "opfinderen” er gift eller ugift.

Endelig skal neevnes, at safremt etableringen er sket ved apportindskud,
jf. ovenfor, med tilhgrende beskatning over en 10-ars periode af veerdien,
og veerdien pa tabstidspunktet endnu ikke er blevet beskattet, sa bliver
denne skattepligtig senest pa tidspunktet for konstatering af tabet (jf.
ovenfor).

Spin-off — seerlige bemaerkninger

En lang raekke af ovenstdende betragtninger har tilsvarende relevans
ved etablering af virksomhed, som opstar som et sakaldt spin-off fra en
eksisterende virksomhed eller alternativt fra f.eks. en institution eller lze-
reanstalt.

Safremt et projekt fra en eksisterende virksomhed udskilles og appor-
tindskydes ved stiftelse af en spin-off virksomhed, sa betragtes dette
som et salg med tilsvarende bemaerkninger som ovenfor, herunder be-
skatning.

For spin-offs fra savel virksomheder som skattepligtige institutioner kan
det veere veerd at overveje en holdingkonstruktion. Mange selskaber er i
dag ejet af holdingselskaber. Derfor kan det overvejes, om udskillelsen
af spin-off projektet skal apportindskydes til et datterselskab eller et sg-
sterselskab.

? Fra den 1. marts 2010 blev kapitalkravet i et anpartsselskab nedsat fra kr. 125.000 til kr. 80.000.




Det sidste kan gares ved at holdingselskabet kontant stifter et sgstersel-
skab, som det eksisterende selskab herefter indskyder til. Alternativt kan
det eksisterende driftsselskab apportindskyde direkte til nystiftelse af det
nye selskab (via holdingselskabet).

Eksempel pa spin-off selskab som sgsterselskab

Holding Ny investor

Gl. drift A/S Spin-off A/S

Eksempel pa spin-off selskab som datterselskab

Holding

Gl. drift A/S Ny investor

Spin-off A/S




Endelig skal naevnes, at der findes modeller (bl.a. skattefri tilfarsel af ak-
tiver), med brug af hvilke det i visse situationer og under en raekke forud-
seetninger, kan lade sige gare at apportindskyde uden udlgsning af skat-
temaessige konsekvenser for det indskydende selskab.

| relation til spin-offs fra leereanstalter og forskningsenheder geelder der
seerlige regler omkring forskernes rettigheder. Vi skal henlede opmaerk-
somheden herpa.

Succeskriterier set fraradgivende revisors synsvinkel

Udover de mange teknisk orienterede opgaver og problemstillinger, der
skal handteres, opnar man som radgiver for "udviklingsvirksomheder” er-
faring for, hvilke forretningsmaessige forhold, der bar fokuseres pa for at
opna succes. | naerveerende memo skal naevnes fglgende:

% Fokus pa kompetenceomraderne — optimal udnyttelse af egen tid og
egne ressourcer.

Det er vigtigt for at opna succes, at man som drivkraft i virksomhe-
den behersker mange discipliner. Men naesten lige sa vigtigt er det,
at man erkender, hvilke omrader man ikke umiddelbart behersker,

og hvor man bgar rekvirere ekstern assistance.

K/
L X4

Minimering af ressourcer til administration.

| Danmark stilles der store krav til virksomhederne til administration.
Eksempelvis bogfaring, momsregnskab, lgnadministration, regn-
skabsudarbejdelse, indberetning af statistiske oplysninger og meget
andet.

Det er vor erfaring, at mange "opfindere” forsgger sig selv ud i det
administrative i situationer, hvor de mere rationelt kunne anvende
tiden pa det, som de er gode til, og som haster meget, nemlig udvik-
lingsprocessen.

+ Lagbende opfalgning og ajourfaring af budgetter og tidsplan.

En forudsaetning for succes er, at man hele tiden ved, hvor man er
wkonomisk, og at man er i stand til at rapportere om den gkonomi-
ske udvikling og status samt styre herudfra. Herved opnas respekt
fra bestyrelse, investorer, bank og gvrige af virksomhedens interes-
senter, og det er den professionelle made at gribe tingene an pa,
som kan veere forskellen pa succes og det modsatte.




| denne folder gennemgas en raekke forhold, man skal
overveje i forbindelse med etablering af virksomhed. Fo-
kus er rettet imod etablering af innovative udviklingsvirk-
somheder samt spin-off’'s, men indholdet har generel in-
teresse i de fleste opstartssituationer.
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