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Rentefradragsbegransning i skadesforsikringsselskab, opgerelse af
nettofinansieringsudgifter

Forsikringskoncernen var blevet opmaerksom pa, at rentefradragsbegrensningsreglerne i selska-
bsskattelovens § 11 B kunne blive relevante for koncernen som felge af markedssituationen. Koncernen
stillede derfor en reekke spergsmal om fortolkningen af rentefradragsbegransningsreglerne i selskabsskat-
telovens § 11 B.

Skatteradet bekraftede, at Sperger som skadesforsikringsselskab var omfattet af anvendelsesomra-
det for selskabsskattelovens § 11 B. Skatteradet bekraftede videre, at en rakke narmere beskrevne
finansielle kontrakter m.v. tjente til at sikre driftsindteegter og driftsudgifter, jf. selskabsskattelovens § 11
B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt., sd gevinst og tab pd disse kontrakter m.v. ikke skulle medregnes ved opgerelsen
af nettofinansieringsudgifterne. Skatteradet kunne imod Spergers enske ikke bekrafte, at nogle beskrevne
obligationer ikke skulle medregnes ved opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne. Obligationer ansés
ikke for omfattet af selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3., 5. pkt., der omfatter "gevinst og tab pa
kontrakter (terminskontrakter m.v.)", der tjener til at sikre driftsindtaegter og driftsudgifter.

Skatteradet bekreeftede herudover, at valutakursreguleringer pa hybride lan ikke skulle indga i opge-
relsen af nettofinansieringsudgifterne, og at den hybride kernekapital herte til anlegsformuen, siledes
at formueforogelser eller -fald i form af eventuelle valutakursgevinster eller -tab ved hel eller delvis
indfrielse af obligationerne skulle vare indkomstopgerelsen uvedkommende.

Skatteradsmode 24. oktober 2023 - SKM2023.575.SR

Spergsmal

1. Kan Skatterddet bekrafte, at anvendelsesomridet for selskabsskattelovens § 11 B omfatter Sperger
som skadesforsikringsselskab?

2. Safremt spergsmal 1 besvares bekraeftende, kan Skatterddet da bekrefte, at de i anmodningen beskr-
evne finansielle kontrakter m.v. tjener til sikring af driftsindtegter og driftsudgifter, jf. selskabsskat-
telovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt., hvormed gevinst og tab pa disse kontrakter m.v. ikke skal
medregnes ved opgerelse af nettofinansieringsudgifterne?

3. Safremt spergsmaél 1 besvares bekraftende, kan Skatterddet da bekrefte, at de beskrevne obligationer
tjener til sikring af driftsindtegter og driftsudgifter, hvormed gevinst og tab pa disse obligationer ikke
skal medregnes ved opgerelse af nettofinansieringsudgifterne?

4. Séfremt spergsmal 1 besvares bekreftende, kan Skatterddet da bekreafte, at valutakursreguleringer pé
hybride l&n ikke skal indgd 1 opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne?

5. Kan Skatteradet bekrafte, at den hybride kernekapital herer til anlegsformuen, saledes at formue-
foragelser eller -fald i form af eventuelle valutakursaendringer sdvel som eventuelle valutakursgevin-
ster eller -tab ved hel eller delvis indfrielse af obligationerne er indkomst-opgerelsen uvedkommende,
jf. statsskattelovens § 5?

Svar
1. Ja
2. Ja
3. Ngj
4. Ja
5. Ja
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Beskrivelse af de faktiske forhold

Denne anmodning om bindende svar er foranlediget af, at skadesforsikringsselskabet Sparger er blevet
opmarksom pé, at rentefradragsbegrensningsreglerne i selskabsskattelovens § 11 B potentielt er blevet
relevante for Sperger som folge af den nuvarende markedssituation.

Formalet med neerverende anmodning om bindende svar er siledes at fa fastslaet bestemmelsens anven-
delsesomrade for sa vidt angér skadesforsikringsselskaber.

Det fremgar af lovens oprindelige forarbejder (L 213 - FT 2006/07), at rentefradragsbegransnings-regler-
ne i selskabsskattelovens § 11 B blev indfert for at imedega massiv geldsfinansiering ved kapitalfondes
opkeb af danske virksomheder.

Regelsaxttet har sidenhen undergéiet nogle reparationspakker, der har haft til hensigt at undtage velkonsoli-
derede virksomheder fra fradragsbeskering under nermere betingelser.

Sperger er en virksomhed/koncern med en stor investeringsportefolje. Den primere aktivitet i Sperger er
forsikringsvirksomhed, hvor Sperger lobende modtager forsikringspraemier fra forsikringstagerne, mod at
Sperger skal dekke de forsikredes tab, sdfremt en forsikringsbegivenhed indtraeder.

De modtagne forsikringspremier investeres efter en ngje fastlagt investeringspolitik. Investeringsstrategi-
en og -politikken fremlegges arligt for Spergers direktion og bestyrelse som godkender den endelige
politik. Investeringspolitikken skal tilsikre, at portefoljen giver et stabilt og sikkert afkast, sdledes at de
respektive forsikringsforpligtelser kan efterleves, nar de realiseres.

Spergers investeringsportefolje udger pr xx.xx. 20aa (belgb udeladt) DKK. (Fri og Match portefolje jf.
tabel 2 nedenfor) ud af en samlet balancesum pa (belgb udeladt) DKK.

Da der ikke er samtidighed mellem modtagelsen af forsikringspremie indtegter og de faktiske udbeta-
linger af forsikringssummer er Sperger endvidere forpligtet til at hensatte til fremtidige forventede
skadesudbetalinger, jf. den finansielle regulering for skadesforsikringsselskaber og finanstilsynets ret-
ningslinjer. De forsikringsmassige hensattelser er ikke udtryk for geld i1 skatteretlig forstand, men er
baseret pa aktuarmessige beregninger for den til enhver tid verende forsikringsportefolje.

De forsikringsmessige hensattelser udger pr xx.xx. 20aa (belob udeladt) DKK.

Sperger er efter den finansielle regulering forpligtet til at kunne honorere de forsikringsmaessige hensat-
telser, og den del af investeringsportefeljen, som matcher de forsikringsmaessige hensettelser, benavnes
hos Sperger "Matchportefoljen". Navnet Match indikerer, at der inden for en vis tolerance skal veare
et match mellem de forsikringsmessige hensettelser og den afdaekningsportefelje, der er investeret i
forskellige investeringsaktiver.

Sperger har ikke geeld af nevnevardig betydning. Gaelden udger pr xx.xx. 20aa (beleb udeladt) DKK og
bestar primert af derivater og uafviklede handler. Nogle kontrakter kan vere in the money (aktivsiden)
og nogle kan vare out of the money (passiv siden). Hertil har Sperger i lighed med evrige finansielle
institutioner hybrid kernekapital, som udger(beleb udeladt) DKK. Renteudgifter og kurstab/kursgevinster
pa hybrid kernekapital er efter praksis ikke skattemaessigt fradragsberettiget. Der henvises til Skatteradets
besvarelse af spergsmal 14 og 15 1 SKM2021. 377. SR.

Den resterende del af passivsiden bestér af egenkapital pa (belob udeladt) DKK, jf. tabel 2 nedenfor.

Investeringsaktiviteten i Sporger
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I resultatopgerelsen og opgerelsen af den skattepligtige indkomst for Sperger indgar indtegter og udgif-
ter af investeringsaktiverne. Da forvaltning af de modtagne forsikringspremier er en integreret del af
forsikringsvirksomheden, og da disse indtegter udger en betydelig del af den samlede indtjening, er der i
Sperger sarlig fokus pd, at forvaltningen sker 1 overensstemmelse med ‘prudent person-princippet’, som
er fastsat 1 § 158 1 lov om finansiel virksomhed:

“Forsikringsselskaber skal investere deres aktiver sdledes, at forsikringstagernes og de begunstigedes
interesser varetages bedst muligt."

Prudent person-princippet indebarer, at Sperger skal investere 1 aktiver, hvortil der knytter sig risici, som
selskabet kan identificere, male, overvage, forvalte, kontrollere og rapportere om. Princippet indebarer
endvidere, at Sperger skal have fokus pé den samlede portefoljes sikkerhed, kvalitet, likviditet og rentabi-
litet ved investering af sine aktiver - og navnlig de aktiver, der anvendes til at dekke hensattelserne,
minimumskapitalkravet og solvenskapitalkravet.

Prudent person-princippet indeberer ikke, at der stilles krav om, at Sperger investerer i bestemte kategori-
er af aktiver.

I Sperger er prudent person-princippet nedfeldet 1 Spergers "Policy and Guidelines for the Investment
Areas" og er derfor et baerende element for den fastlagte investeringspolitik, strategi og governance for
forvaltning af investeringsaktiver.

For at sikre efterlevelse af de fastsatte retningslinjer har Sperger opdelt de samlede investeringsaktiver i

henholdsvis en "Fri" portefolje og en "Match" portefolje.

— Hensigten med "Fri" portefoljen er at opnd det optimale markedsaftkast pd 5-ars basis under hensynta-
gen til blandt andet risiko, likviditet og kapitalanvendelse.

— Hensigten med "Match" portefoljen er at sikre driften af forsikringsvirksomheden ved at minimere
risikoen for udsving, som folge af @ndringer i1 Finanstilsynets diskonteringsrentekurve, som er grund-
laget for vaerdiansattelse af selskabets forsikringshensattelser og samtidig opna et tilsvarende afkast i
portefoljen under hensyntagen til forvaltningsomkostninger.

I markedsvaerdier udger den "Fri" portefolje (belob udeladt) DKK og "Match" portefeljen (belob udeladt)
DKK (opgjort pr. xx.xx. 20aa).

Investeringsaktiverne i hver portefolje er udvalgt under hensyntagen til de fastsatte rammer i investering-
spolitikken for valg af risiko, aktiv klasse, diversifikation og likviditet.

Den "Fri" portefelje og "Match" portefoljen er segregeret ved sarskilte portefeljer i et portefolje-manage-
mentsystem 1 Sporger.

"Match" portefoljen til afdekning af de forsikringsmaessige hensettelser i1 forsikringsvirksomheden

For "Match" portefoljen er investeringsaktiverne bestemt af og knyttet til selskabets forsikringsmaessige
hensattelser og likviditetsstyring af selskabets ind- og udbetalinger, og som dermed bereder Sperger til at
kunne hindtere fremtidige forsikringsforpligtelser, herunder foretage udbetaling af erstatningsbelob. Det
fremgar af lov om finansiel virksomheds § 126 e, at

§ 126 e. Gruppe 1-forsikringsselskabers bestyrelse og direktion skal sikre, at selskabet til enhver tid er
i besiddelse af tilstreekkelige forsikringsmeessige henscettelser til deekning af alle forsikringsforpligtelser
over for forsikringstagere og andre begunstigede efter forsikringsaftalerne. Gruppe I-forsikringsselska-
bers bestyrelse og direktion skal sikre, at der ved opgorelsen af de forsikringsmeessige henscettelser
anvendes en risikofri rentekurve, der fastleegges af Europa-Kommissionen i medfor af artikel 77e, stk.
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2, i Europa-Parlamentets og Rddets direktiv 2009/138/EF om adgang til og udovelse af forsikrings- og
genforsikringsvirksomhed (Solvens 1). [ ...]

Sperger tilharer Gruppe 1-forsikringsselskaber. Det er Den europ@iske Tilsynsmyndighed for forsikrings-
og Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA), der udstikker retningslinjerne pé tvers af EU, og Finans-
tilsynet fastsatter grundlaget ved udmelding af en risikofri rentekurve (diskonteringsrentekurve) og
dertilherende volatilitetsjustering.

I bekendtgerelse nr. 1279 af 29/11/2017 om veardians®ttelse af aktiver og passiver, herunder forsikrings-
massige hensattelser, for gruppe 1-forsikringsselskaber m.v. fremgar yderligere regler om veardiansattel-
se af de forsikringsmassige hensettelser, som skal opgeres af aktuarer efter komplicerede regler og
kontrolleres af bdde intern og ekstern revision samt Finanstilsynet.

I forhold til de forsikringsmaessige hensattelser har investeringsstrategien for "Match" portefoeljen til
formal at hedge (afdekke) renterisikoen fastsat af Finanstilsynets diskonteringsrentekurve ved valg af
investeringsaktiver, der pd bedst mulig made kan opna et tilsvarende afkast under hensyn til en afvejet
risiko. Et hedge kan ske ved anvendelse af rente- og inflationsswaps, genkebsaftaler pd obligationer
(repo/reverse forretninger) i kombination med investering i likvide og dekkede obligationer i DKK eller
EURO.

Det grundleggende formaél, der forfelges i bestraebelserne pa at fa Match portefoljens afkast til at afspejle
Finanstilsynets diskonteringsrentekurve, er sdledes at gore Sperger 1 stand til at efterkomme fremtidige
forsikringsforpligtelser, som pa baggrund af stigende renteniveau, hgjere ravarepriser og bruttolenninger
m.v. ikke leengere vil kunne daekkes af de oprindelige modtagne forsikringspremier.

For at sikre compliance med ‘prudent person-princippet’ for aktiv allokering i1 "Match" portefeljen mé
Sperger alene investere i likvide og daekkede obligationer i DKK eller EURO, herunder statsobligationer,
dekkede realkreditobligationer og i mindre omfang erhvervsobligationer. Ved anvendelse af rente- og
inflationsswaps 1 kombination med investering i obligationer, sikrer dette bdde en hej grad af likviditet
og en optimal afdaekning af renterisikoen, der er afledt af Finanstilsynets diskon-teringsrentekurve. I
investeringspolitikken stilles der krav om, at "Match" portefoljens markedsverdi skal omfatte 90-100%
obligationer (Fixed income) med en restlebetid/varighed pa 0 til 1 &r.

"Match" portefoljen omfatter ogsa likviditetsstyringen, som er afledt af forsikringsvirksomheden, og har
til formal at:

— Minimere kapitalbinding

— Optimere selskabets likviditetsstramme

— Sikre tilstreekkelig likviditetsreserve

— Maksimere afkast pa fordringer og kontanter

— Minimere valutarisici ved at minimere kapital 1 valuta

Til sikring af disse formédl anvendes genkebsaftaler pd obligationer (repo/reverse forretninger), aftaleind-
lan, valutaterminsforretninger og valutaswaps.

Den "Fri" portefolje

Sterrelsen af den "Fri" portefolje er bestemt af aktivbalancen minus "Match" portefoljen, hvilket ca.
afspejler den gennemsnitlige egenkapital plus ansvarlig 14n (hybride 1&n) minus goodwill aktiver.

Valg af investeringsaktiver i den "Fri" portefolje er begrenset af investeringsmandatet, der er bestemt af
bestyrelsen for Sperger og fastsat 1 en aktiv-allokering i investeringspolitikken.
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Konkret talopgerelse af henholdsvis Match og Fri portefoljen

Sperger har nedenfor illustreret Spergers faktiske tal pa henholdsvis resultatopgerelse (tabel 1) og balance
(tabel 2) for perioden (udeladt)

Sperger har inddelt det 1 de forskellige portefoljer, og hvad de vedrerer, herunder om det er Match, Fri,
afdekning af drift og lebende likviditet, afdeekning af datterselskaber eller hybrid kernekapital.

Summarisk kan det negative afkast pa (beleb udeladt) DKK fra portefoljerne, jf. tabel 1 specificeres
saledes:

MATCH portefoljen: -(beleb udeladt). DKK (Obligationer, swaps, dis-
kontering)

FRI portefoljen: -(beleb udeladt) DKK (Aktier)

Afdaekning af drift og lebende likviditet: -(beleb udeladt) DKK (valutakursreguleringer)

Hybrid kernekapital: (beleb udeladt) (Renteudgifter og valutakursge-
vinst)

Total: -(beleb udeladt) mio. DKK

Herudover er der fort en gevinst pd egenkapitalen fra valutasikringskontrakt vedrerende datterselskaber
pa (beleb udeladt) mio. DKK.

Spergers resultatopgerelse/portefoljer bestar pa det naermeste udelukkende af finansielle indtaegter og
udgifter i form af aktier, obligationer og finansielle instrumenter, der som udgangspunkt indgdr som en
del af nettofinansieringsomkostningerne efter selskabsskattelovens § 11 B.

Herudover har Sperger et par sarlige forhold, som er omfattet af specialreglerne for skades- og livs-for-
sikringsselskaber, og som ikke indgéar som en del af nettofinansieringsudgifterne efter selskabsskattelo-
vens § 11 B, da de er udtryk for en driftsmassig pavirkning ved forsikringsvirksomhed og dermed ikke
omfattes af hverken kursgevinstloven eller aktieavancebeskatningsloven.

Det drejer sig om henholdsvis “Effekt af &endring i diskonteringssats" pa (beleb udeladt) mDKK og “For-
rentning af forsikringsmeessige hensattelser" pd (beleb udeladt) mDKK. Disse beleb er ikke kursgevin-
ster omfattet af kursgevinstloven eller andre kapitalgevinstlove, men derimod som navnt omfattet af
specialreglerne for skades- og livsforsikringsselskaber i selskabsskattelovens § 13, stk. 3-10, og behandles
derfor sammen med de forsikringsmaessige hensettelser. Indtegten fra ovenstdende revurdering af de
forsikringsmaessige hensettelser som folge af @ndrede forudsatninger, herunder primart renteniveau og
inflation, indgér ikke i opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne efter selskabsskattelovens § 11 B, idet
indtegten ikke er omfattet af kursgevinstloven.

Hvis der korrigeres herfor 1 opgerelsen af det finansielle afkast, og at bogferte administrationsomkostnin-
ger ogsé tages ud, ser opgerelsen saledes ud - se kolonne “1) korrigeret opgerelse":

(Tabel for opgerelse udeladt)

Det medferer, at opgerelsen af investeringsresultatet og nettofinansieringsudgifterne efter selskabsskatte-
lovens § 11 B afviger ganske markant fra det regnskabsmaessige resultat og det reelle investeringsafkast,
som Sperger har realiseret. Effekten fra en @ndring i1 de forsikringsmaessige hensettelser er en reel
kursgevinst og indtegt for Sperger, uagtet at den ikke indgér i1 opgerelsen efter selskabsskattelovens § 11
B.
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I Match portefoljen indgér, jf. tabel 1 bl.a. ogsa renteindtegter pé (+beleb udeladt) DKK og kurstab pd
obligationer pé (-beleb udeladt) mio. DKK (-belgber udeladt) og kurstab pa swaps pd (-belob udeladt)
mio. DKK (-belgb+belab udeladt). Tabene skyldes ikke galdsoptagelse, men alene styring af Spergers
kommercielle risici og matching af de forsikringsmassige hensattelser.

Afdaekning af drift og lebende likviditet vedrerer selve afdakning af forsikringsvirksomhedens egne
driftsomkostninger og lebende likviditetsstyring, herunder store lobende udbetalinger af bl.a. lon, ferie-
penge, moms, selskabsskat og forsikringsafgifter, hvor der indgés lebende finansielle kontrakter og repoer
for at sikre nedvendig likviditet til fremtidige store udbetalinger i forsikringsvirksomheden.

Hvis der korrigeres yderligere for, at tab pd swaps, finansielle kontrakter til afdeekning af drift ikke skal
medregnes, ser opgerelsen sdledes ud (se sidste kolonne benavnt “2) korrigeret opgerelse"):

(Tabel for opgerelse udeladt)

Og hvis der yderligere korrigeres for, at tab pa obligationer og renteindtegter 1 Match portefoljen ikke
skal medregnes, ser opgerelsen sdledes ud (se kolonne “3) korrigeret opgerelse"):

(Tabel for opgerelse udeladt)

Tab vedrerende den FRI portefolje skyldes aktietab 1 20aa, og det vedrerer investering af egenkapitalmid-
ler.

Afkastet under hybrid kernekapital bestar af renteudgifter (-belab udeladt mio. DKK) og valutakursgevin-
ster (+beleb udeladt mio. DKK).

Hvis der afslutningsvist korrigeres for, at renteudgifter og valutakursgevinster vedrerende hybrid kerneka-
pital er den skattepligtige indkomst uvedkommende, ser opgerelsen sdledes ud (se kolonne “korrigeret
opgorelse" 4 yderst til hgjre):

(Tabel for opgerelse udeladt)
Tabel 1

(Tabellen er udeladt)

Spergers opfattelse og begrundelse
Sporgsmal 1:

Baseret pa ordlyden af selskabsskattelovens § 11 B, stk. 1, 1. pkt., er alle selskabsskattepligtige selskaber
omfattet af bestemmelsen. Det medferer, at Sperger ifolge ordlyden er omfattet af bestemmelsen.

Af selskabsskattelovens § 11 B, stk. 11, fremgar imidlertid, at livsforsikringsselskaber ikke omfattes af
bestemmelsens stk. 1-10. Baggrunden for at undtage livsforsikringsselskaber var ifolge bemaerkningerne
og heringssvarene til L 213 (FT 2006/07) folgende:

“Det foreslas, at selskabsskattelovens § 11 B ikke finder anvendelse for livsforsikringsselskaber. Disse
selskaber kan kun i meget begreenset omfang optage geeld og er desuden underlagt tilsyn. Til gengeeld kan
de i enkelte indkomstar veere meget pavirkede af kurs-svingninger pd deres obligationsbeholdning.

Endvidere fremgar folgende af ministerens svar (hojre kolonne) til heringssvarene (venstre kolonne)
nedenfor:
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Livsforsikringsselskaber Det er naturligt, at livsforsikringsselskaber har en
stor beholdning af obligationer. Det er klart, at
denne beholdning er ligesom andre obligationsbe-

Forslaget om at begreense selskabernes rentefra- 1., ger folsomme over for kurssvingninger.

dragsret vil fa alvorlige konsekvenser for selska-
bsskattepligtige livsforsikringsselskaber.

Blandt de nettofinansieringsudgifter, der medreg-
nes til at beregne greensen for det fremtidige fra-
drag, medgdr bl.a. kurscendringer pd obligationer,
finansielle kontrakter (optioner m.v.) og lign.

Livsforsikringsselskaber er i en scerlig situation
idet de i hoj grad er egenkapitalfinansierede og
underlagt tilsyn med hensyn til, at aktiverne mat-

Livsforsikringsselskaber har - som en naturlig cher forpligtelserne overfor kunderne.
del af deres virksomhed - en stor beholdning af
rentebeerende aktiver, herunder finansielle kontrak-
ter. Det indebcerer f.eks. i en rentestigningssituati-
on, at livsforsikringsselskabernes forpligtelser re-

duceres (hvilket udgor en indicegt) saomtzd?g mgd, ledning til, grundlaget for de fremtidige ydelser i
at selskaberne konstaterer kurstab pa obligationer . o
form af pensioner og forsikrings-ydelser.

og finansielle kontrakter, der modsvarer denne ind-
teegt bedst muligt.

Desuden tilhorer aktiverne i et livsforsikringssel-
skab kun formelt set selskabet, reelt er langt ho-
vedparten af aktiverne og det afkast, de giver an-

Livs- og pensionsforsikringsselskaber, der er om-
fattet af pensionsafkastbeskatningsloven, foreslds
derfor fritaget fra reglerne om rentebegrensning i
den foresldede § 11 B.

Af ovenstdende fremgér, at der var forstéelse for, at selskabsskattepligtige livsforsikringsselskaber blev

undtaget fra reglerne pga. deres helt serlige situation.

Spergsmalet er imidlertid, hvorfor skadesforsikringsselskaber ikke ogsd blev undtaget fra reglerne, idet
de 1 lighed med livsforsikringsselskaberne heller ikke har nevnevaerdig geld og samtidig er underlagt
tilsyn med hensyn til, at aktiverne matcher forpligtelserne. Under heringen blev der stillet sporgsmaél til

skadesforsikringsselskaberne, men her blev der ikke udvist samme forstéelse.

Skadesforsikringsselskaber Der kan henvises til bemcerkningerne ovenfor om
kurssvingninger pd fordringer og geeld.

[ relation til skadesforsikringsselskaber er pro-

blemstillingen umiddelbart anderledes, idet der

ikke som i livsforsikring sker en kapitalakkumula-

tion, der reelt tilhorer kunderne.

Nar der i det globale kapitalmarked sker rentestig-
ninger, har dette en negativ indflydelse pa obliga-
tionernes kursniveau. Veesentlige rentestigninger
kan i enkelte dr betyde, at et skadeforsikringssel-
skab har kurstab, som der efter lovudkastets defini-
tion ikke er fradrag for, mens kursgevinster i andre
ar er skattepligtige. Denne asymmetri kan ramme
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helt normalt kapitaliserede skadeforsikringsselska-
ber.

Lovforslaget bor tage hajde for, at det er en natur-
lig del af den forretningsmeessige drift i skadesfor-
sikringsselskaber at besidde en betydelig kapital,
der er placeret i rentebcerende fordringer.

I forhold til problemstillingen for skadesforsikringsselskaber blev der alene henvist til det generelle svar
om kurssvingninger pa fordringer og geeld, hvor ministerens svar var folgende:

“Skatteministeriet er enig i, at der kan vere en uhensigtsmeessig asymmetri indbygget i modellen, hvis
kursgevinster og tab alene vurderes pa baggrund af arets udsving.

Det foreslas derfor, at afskdarne kurstab vil kunne fremfores til modregning i kursgevinster i de efterfolgen-
de tre indkomstar. Herved udjcevnes kurssvingningerne og asymmetrien mindskes kraftigt.”

Som det fremgar, var der ikke samme forstaelse, uagtet at skadesforsikringsselskaber pa mange punkter
ligner livsforsikringsselskaber. De er begge underlagt tilsyn fra Finanstilsynet. Der er den forskel, at
de forsikringsmaessige hensettelser i et skadesforsikringsselskab er korthalet (tidsmaessigt kortere ekspo-
nering) i modsatning til et livsforsikringsselskabs, hvor den langhalede risikoeksponering dermed ogsa
medferer en kapitalakkumulation. Men princippet 1 finansieringen og kapitalstrukturen af selskaberne
er det samme, idet der modtages premieindbetalinger, og de investeres og hensattes til fremtidige
skadesudbetalinger til kunderne. Det er samme princip 1 et livsforsikringsselskab, og den eneste forskel er
blot, at det er forsikring af liv og ikke f.eks. indbo/tyveri o.l.

P4 baggrund af ovenstdende er det vores vurdering, at spergsmalet kan besvares bekraeftende, men der
er efter vores vurdering en raekke argumenter for, at skadesforsikringsselskaber - i1 lighed med livsforsik-
ringsselskaber - ogsé burde have varet undtaget fra reglerne i selskabsskattelovens § 11 B.

Spergsmal 2

Safremt spergsmal 1 besvares bekraeftende, kan Skatteradet da bekrafte, at de i anmodningen beskrevne
finansielle kontrakter m.v. tjener til sikring af driftsindtaegter og driftsudgifter, jf. selskabsskattelovens
§ 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt., hvormed gevinst og tab pa disse kontrakter m.v. ikke skal medregnes ved
opgorelse af nettofinansieringsudgifterne?

Sporgers begrundelse

Som det fremgér af beskrivelsen ovenfor, og som det er illustreret i de faktiske talopgerelser, anvender
Sperger 1 overensstemmelse med sin investeringspolitik, herunder prudent person-princippet, finansielle
kontrakter mv. med henblik pa at fa vaerdien af de forsikringsmeessige hensattelser til at afspejle udviklin-
gen 1 Finanstilsynets diskonteringsrentekurve.

Af ordlyden i selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt., fremgér folgende:

“Gevinst og tab pd kontrakter (terminskontrakter m.v.), som tjener til sikring af drifts-indteegter og
driftsudgifter, herunder i sambeskattede selskaber, medregnes ikke."

Der er séledes to helt afgerende forhold, som er relevante at analysere for at afgere om undtagelsen
galder for Sperger:
1. Hvad er definitionen af “kontrakter"
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2. Hvornar er noget sikring af driftsindtaegter og udgifter

Det fremgar ikke dbenbart af ordlyden “kontrakter (terminskontrakter m.v.)", om disse kontrakter skal
vaere omfattet af kursgevinstlovens § 29. Skatteministeren har imidlertid bekreftet i et svar til FSR 1 for-
bindelse med lovforarbejdet (bilag 26 1 L 213 - FT 2006/07), at begreberne “kontrakter (terminskontrakter
mv.)" 1 bestemmelsens 5. pkt. og “terminskontrakter mv." i bestemmelsens 7. pkt. er udtrykt for den
samme afgraensning af kontrakter.

Vi bemarker desuden, at ordlyden “m.v." 1 forlengelse af terminskontrakter indebarer, at omfanget af
kontrakter skal fortolkes i en bredere forstand og saledes ikke er begranset til de gengse terminskontrak-
ter. Det er derfor vores opfattelse, at undtagelsen hovedsageligt er montet pa de kontrakter, der beskattes
efter kursgevinstlovens § 29, stk. 1.

Da bestemmelsen eksplicit nevner “terminskontrakter”, er det endvidere naerliggende at foretage en
narmere redegorelse for disse kontrakters karakteristika.

Ifolge Den juridiske vejledning afsnit, C. B. 1.8.1 (Overordnede principper for beskatningen af finansielle
kontrakter) defineres terminskontrakter som:

"en aftale om overdragelse af et aktiv eller en geeldsforpligtelse til en pd forhdnd fastsat pris, hvor
afviklingen af aftalen finder sted efter aftaletidspunktet."

Desuden har Skatteradet i SKM2006. 451. SR redegjort for, at i det omfang en swap aftale indeholder et
element af en terminskontrakt, da skal swap aftalen behandles efter kursgevinstlovens § 29.

Sperger gor som tidligere n@vnt brug af bl.a. aftaler om rente- og inflationsswap i bestrebelserne pa
at f Match portefoljens afkast til at afspejle Finanstilsynets diskonteringsrentekurve. I den forbindelse
kan det leegges til grund for besvarelsen af nerverende anmodning om bindende svar, at alle Spergers
swapaftaler beskattes efter kursgevinstlovens § 29.

Af disse grunde har Spergers aftaler om rente- og inflationsswap, som indgar i Match portefoljen, de
karakteristika, der er omfattet af ordlyden “kontrakter (terminskontrakter m.v.)" 1 bestemmelsens stk. 4,
nr. 3, 5. pkt.

Det afgerende for besvarelsen af vores stillede spergsmal er herefter, om kontrakterne “tjener til sikring
af driftsindtcegter og udgifter".

Bestemmelsen 1 selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt., blev indfert ved L 207 tilbage 1 2007,
men har veret justeret lidt efterfelgende 1 forhold til valutaterminskontrakter. Det har imidlertid ikke
betydning her.

Af lovbemarkninger til L 213 1 2007 blev folgende fremhavet som grundlag for at indsette en undtagelse
1 regelsaettet for sd vidt angar kontrakter til sikring af drift. Heringssvarene er indsat i venstre kolonne,
mens ministerens svar er indsat i hgjre kolonne.

Risikostyring gennem afledte finansielle instru-  Det ber veere muligt at anvende finansielle instru-

menter menter til styring af virksomhedens finansielle risi-
ci. Finansielle instrumenter bliver som hovedregel

Afledte finansielle instrumenter bruges i en aktiv Jagerbeskattet, dvs. der sker lobende beskatning pa

styring af r isikppr ofilen i en virksomhed tﬂ en baggrund af veerdien ved indkomstérets udlegb. Ud-
raekke forskellige formal, herunder f.eks. sikring af sying kan derfor resultere i tab i et ar og gevinst i

indtaegter, omkostninger og fordringer (f.eks. va- et andet ar.
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lutasikring af udenlandsk omsetning eller sikring Dette er ikke hensigtsmeessigt, nar der er tale om
af stalprisen for en produktionsvirksomhed). En  sikring af virksomhedens lobende drift.

vigtig arsag til at indgé disse sikringsforretninger

er netop at opni et stabilt cashflow, som gavner ~ Det foreslés, at gevinst og tab pa terminskontrakter
virksomheden, og i ovrigt forventes af investorer- M.V., som tjener til sikring af drifts-indtaegter og
ne. Over lgbetiden kan der vaere store verdiuds-  driftsudgifter ikke medregnes blandt nettofinansie-
ving. Disse udsving medforer en risiko for asym- ringsudgifterne.

metrisk beskatning. Nar virksomhederne foretager
sikringsforretninger pa disse omrader, og virksom-
hederne samtidig i et enkelt &r rammer grensen

for rentefradragsbegraensningen, medes man af den
asymmetri, der ligger 1, at kursgevinster beskattes

med 22 pet., mens kurstab kun kan fratraskkes med Valutaterminskontrakter med-regnes. De termins-
12.1 pet. I nogle tilfzlde vil man risikere, at der kontrakter, der medregnes, omfattes af muligheden

slet ikke er fradragsret for tab ved sikring. ff[)r fremforsel 1 de efterfolgende tre ars kursgevin-
ster.

Terminskontrakter skal dog medregnes, hvis den
skattepligtige udever naring ved keb og salg af
fordringer og finansielle kontrakter eller driver nae-
ringsvirksomhed ved finansiering. Endvidere skal

Dette kan gennemfores ved at undtage gevinst og
tab pa finansielle kontrakter, indgéet som led 1 af-
daekning af almin-delige kommercielle risici, fra
definitionen af nettofinansieringsudgifter eller ved
konsekvent at gennemfore en reali-sationsbeskat-
ning af finansielle kontrakter i storre omfang, end
tilfzeldet er i dag.

Sperger anvender finansielle instrumenter til at sikre, at der er et match mellem de forsikringsmassige
hensattelser og afdekningsportefoljen. Anvendelsen af finansielle kontrakter er en fast integreret og
nedvendig del af risikostyringen og investeringspolitikken i Sperger for at kunne overholde prudent
person-princippet i lov om finansiel virksomhed.

Af bilag 32 fra L 213 af 25. maj 2007 (J.nr. 2007-411-0081) navner ministeren pa side 3 et eksempel pa
anvendelsen af reglerne.

"[...] Herudover indgar gevinst og tab pd terminskontrakter m.v. (som udgangspunkt) heller ikke. Det
afgorende er alene, om det er en kontrakt til sikring af drifisindkomst. Hvis et ejendomsselskab, der er
neeringsdrivende med kob og salg af fast ejendom, indgar en terminskontrakt til sikring mod stigende
renter i forbindelse med kobet, vil terminskontrakten vedrore driftsindkomsten. Dette geelder kun neerings-
tilfeelde. Anskaffes et anleegsaktiv, vedrorer sikringen ikke driftsindkomsten. [...]" (Vores understregning)

For ministeren er det afgerende, om det vedrerer sikring af driftsindkomsten, herunder almindelige kom-
mercielle risici. Der skal sdledes vare en sammenhang mellem den indgiaede kontrakt og virksomhedens
drift, og i vurderingen af, om der eksisterer en sidan sammenhang, skal der henses til samtlige konkrete
forhold, hvor der tillige ma tages hensyn til de driftsrisici, som er almindelige for det pagaldende
forretningsomrdde, der er til provelse.

Som beskrevet tidligere er Spergers primare kommercielle drift forsikringsvirksomhed, herunder at
modtage premier og investere disse efter prudent person-princippet, sidledes at Sperger kan efterkomme
de forsikringsmaessige forpligtelser. Til det formal anvendes finansielle kontrakter til sikring af den
fremtidige forsikringsforpligtelse. Der er derfor ikke tale om sikring af et anlaegsaktiv, men derimod er
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det sammenligneligt med eksemplet, som ministeren selv kom med i bilag 32, hvor et ejendomsselskab
indgdr en terminskontrakt til sikring mod stigende renter 1 forbindelse med keb af ejendom.

Efter de samme bevaggrunde indgar Sperger kontrakter for at sikre et match mellem de modtagne
premier (premieindbetalinger fra kunder) og de forventede skader, som Sperger skal dekke for deres
kunder (forsikringsmaessige hensattelser). Det vil med andre ord sige, at de finansielle kontrakter sikrer,
at Sperger kan efterkomme det fremtidige prisniveau pd det underliggende aktiv eller ydelse, som
skadesudbetalingen har til formél at erstatte.

Sperger har sdledes solgt en ydelse i form af en forpligtelse til at yde erstatning i skades tilfelde. Den
solgte ydelse (forpligtelse) pavirkes ligesom med olie, ®delmetaller og andre rivarer af det generelle
markedsniveau, hvorfor sadanne kursudsving har direkte indvirkning péd selskabets driftsindtegter og
-udgifter. Spergers situation svarer sdledes til almindelige handelsaftaler, hvor parterne ensker at sikre
deres gkonomiske position pd aftaletidspunktet med terminskontrakter mv. For Sperger er indgédelse af
kontrakter mod stigende renter og inflation det bedste varktej, hvorpa Sperger som skadesforsikringssel-
skab kan sikre virksomhedens fremtidige driftsresultat indenfor rammerne af den finansielle regulering.

Baseret pa Spergers helt serlige situation, ovenstdende fra bemaerkningerne og ministersvar er det
folgeligt vores opfattelse, at Sperger opfylder betingelserne for at se bort fra tab/gevinst pa finansielle
kontrakter mv. i opgerelsen af nettofinansieringsudgifter i selskabsskattelovens § 11 B.

Spergsmalet ber derfor besvares med et “ja".

Spergsmal 3

Safremt sporgsmal 1 besvares bekreftende, kan Skatterddet da bekraefte, at de beskrevne obligationer
tjener til sikring af driftsindtegter og driftsudgifter, hvormed gevinst og tab pa disse obligationer ikke
skal medregnes ved opgerelse af nettofinansieringsudgifterne?

Spargers begrundelse

Som det fremgar af beskrivelsen ovenfor, og som det er illustreret i de faktiske talopgerelser, anvender
Sperger 1 overensstemmelse med sin investeringspolitik, herunder prudent person-princippet, tillige obli-
gationer med henblik pa at fa verdien af de forsikringsmaessige hensettelser til at afspejle udviklingen 1
Finanstilsynets diskonteringsrentekurve. Der anvendes obligationer med forskellig lobetid og rente.

Ved forste gjekast giver selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, ikke - som tilfaeldet er med visse termins-
kontrakter - en tilsvarende direkte adgang til ved opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne at udeholde
gevinst og tab pé obligationer, som tjener til sikring af driftsindtegter og -udgifter.

Spergsmalet er imidlertid, om obligationer desuagtet det tidligere fremha@vede ministersvar kan indehol-
des 1 ordlyden af selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt., samt hvorvidt en sadan udeholdelse
af indtaegter og udgifter fra disse obligationer er 1 overensstemmelse med det formél, som bestemmelsen
forfolger.

Indledningsvist erfarer vi, at ordlyden “kontrakter" om ikke andet 4bner en mulighed for at medtage andre
kontrakter end finansielle kontrakter, eftersom lovgiver blot kunne have afgraenset anvendelsesomradet
med den samme terminologi “finansielle kontrakter", som optreeder flere gange i bestemmelsens ovrige
udformning, herunder 1. pkt., 4. pkt. og 7. pkt. Med andre ord er der altsé et juridisk rdderum for at
medtage andre typer af instrumenter, der tjener til sikring af driftsindtegter og -udgifter, forudsat de
pageldende instrumenter er omfattet af kontraktbegrebet.
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Det vil 1 den forbindelse vaere mest oplagt at fortolke kontraktbegrebet efter en almindelig sproglig
forstaelse. Begrebet dakker derfor i udgangspunktet juridisk bindende aftaler mellem to parter, idet der
dog samtidig vil foreligge en naturlig begraensning af omfanget, eftersom selskabsskattelovens § 11 B,
stk. 4, nr. 3, alene vedrerer instrumenter, der er omfattet af reglerne 1 kursgevinstloven.

Som felge af at ordlyden i selskabsskattelovens § 11, B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt., tillader en bredere forstaelse
af “kontrakter", vil det folgende afsnit herefter indeholde en gennemgang af de lovmaessige motiver, som
er grundlaget for at udelade visse indkomstarter og udgifter fra opgerelsen af netto-finansieringsomkost-
ningerne.

I de oprindelige lovbemerkninger til L 123 (FT 2006/07) fremfores folgende om baggrunden for rente-
loftsreglen:

“2.3. Beskeering af rentefradraget

Der foreslas en begreensning af selskabers rentefradragsret. I det geeldende regelscet har selskaber som
udgangspunkt fradrag for alle selskabets renteudgifter, uanset om geelden har finansieret skattepligtige
eller skattefrie indtegter. Eneste undtagelse herfra er reglerne om tynd kapitalisering, hvorefter der
kan ske en fradragsbegreensning af koncern-intern geeld, hvis selskabets samlede geeld set i forhold til
egenkapitalen overstiger forholdet 4. 1.

De geeldende regler medforer, at store selskaber - herunder selskaber overtaget af kapital-fonde - kan
minimere skattebetalingen i Danmark i forhold til driftsoverskuddet ved vilkdrligt at placere renteudgifter
i Danmark, selvom de indtcegter, renteudgifterne finansierer, ikke vil blive undergivet dansk beskatning.

Dette geelder i scerdeleshed selskabers kob af aktiver, hvor afkast i form af udbytte eller aktieavancer
typisk vil veere skattefri i Danmark. Udbytter er sdledes skattefrie, hvis der ejes mindst 15 pct. af
kapitalen (10 pct. fra og med 2009), mens avancer er skattefrie efter 3 drs ejertid. Pa denne mdde kan
finansieringen af skattefri indteegter nedbringe eller fjerne beskatningen af erhvervsmeessigt overskud i
Danmark. [... ]"

Det overordnede formdl med indferslen af renteloftsreglen var sdledes at imedegd, at selskaber nedbragte
den danske skattepligtige indkomst ved vilkarligt at placere fradragsberettigede finansieringsudgifter i
Danmark, som finansierer indtegter, der ikke undergives dansk beskatning. Det vil med andre ord sige,
at beskaringen egentlig var tiltenkt at gelde for finansieringsomkostninger, der ikke var relatereret til
selskabets kommercielle driftsaktiviteter.

Dette reesonnement afspejles endvidere i lovbemerkningerne til de specifikke undtagelser i selskabsskat-
telovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, hvorefter visse indtegter og udgifter holdes uden for opgerelsen af
nettofinansieringsomkostningerne. Folgende bevaggrunde blev bl.a. anfert for visse fordringer og ter-
minskontrakter:

“Som det fremgar af punkt 3 a foreslas det, at tab pd fordringer, der er erhvervet som vederlag i neering,
ikke medtages. Herved undtages de situationer, hvor debitor ikke kan betale for f.eks. varer leveret af
kreditor pd kredit. I disse tilfeelde kan kurstabet ikke sidestilles med en renteudgifi.

Pa tilsvarende vis foreslds det, at pengeinstitutter og andre virksomheder, der driver ncering ved kob
og salg af fordringer eller driver nceringsvirksomhed ved finansiering, ikke skal medregne gevinst og
tab pd udlan. Denne undtagelse finder dog ikke anvendelse, hvis modparten er koncernforbundet, jf.
selskabsskattelovens § 31 C, med pengeinstituttet m.v
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Det foreslas endvidere, at gevinster og tab pd kontrakter (terminskontrakter m.v.), som tjener til sikring
af driftsindteegter og driftsudgifter, ikke medregnes. De medregnes dog, hvis den skattepligtige udover
neering ved kob og salg af fordringer og finansielle kontrakter eller driver nceringsvirksomhed ved finan-
siering eller hvis medkontrahenten er koncernforbundet, jf. selskabsskattelovens § 31 C. Hvis et selskab
eksempelvis indgar en kontrakt, hvorefter det sikrer sig mod stigende oliepriser, vil det belob, der kommer
til udbetaling i tilfeelde af stigende oliepriser, ikke veere en finansieringsindtegt. Sddanne kontrakter
deekker i realiteten over selskabets styring af de kommercielle risici - og ikke over en finansieringsindtceegt

eller -udgift.

Det er alene terminskontrakter m.v. vedrorende driftsindteegter og driftsudgifter, der omfattes af undta-
gelsen. Kontrakter vedrorende anleegsaktiver er sdledes ikke undtaget. Kontrakter vedrorende valuta er
heller ikke undtaget. [... |" (Sporgers understregning)

Lovgiver har dermed varet bevidst om at undtage naermere bestemte tilfelde, hvor gevinsten eller tabet
ikke er udtryk for en finansieringsindtegt eller -udgift. Dette harmonerer fuldt ud med rente-loftsreglens
overordnede formal, hvorefter det fastsatte loft over finansieringsudgifter skal modvirke, at skattebetalin-
gen 1 Danmark minimeres ved vilkérligt at placere renteudgifter 1 Danmark, som finansierer indtegter, der
ikke undergives dansk beskatning.

Hvis ovenstiende raesonnement overfores til Spergers situation, vil resultatet pd tilsvarende vis cemente-
re, at obligationerne i Match-portefoljen i realiteten deekker over styring af de kommercielle risici. Dette
skyldes som tidligere na@vnt, at obligationerne investeres i overensstemmelse med den finansielle lovgiv-
ning efter prudent person-princippet med henblik pé at opnd et i forhold til Finanstilsynets diskonterings-
rentekurve sammenligneligt resultat. Obligationerne medvirker saledes direkte til, at Sperger uanset den
markedsmassige prisudvikling har den nedvendige kapital til at kunne imedekomme forsikringsforplig-
telserne pé ethvert givent tidspunkt.

Det er dermed de samme grunde, som har foranlediget de specifikke undtagelsestilfelde, der ligeledes
gor sig geldende for de pdgaldende obligationer; nemlig at investeringerne 1 realiteten dakker over
selskabets styring af de kommercielle risici.

Opsummerende kan vi dermed konstatere, at “obligationer" ud fra en almindelig sproglig forstaelse
kan rummes i1 ordlyden “kontrakter", samt at de samme lovmotiver for at undlade at medregne visse
gevinster og tab ved opgerelse af selskabets nettofinansieringsomkostninger tilsvarende er til stede for de
pageldende obligationer.

I lyset heraf er det Spergers opfattelse, at gevinster og tab pa de padgaldende obligationer kan holdes ude
ved opgerelse af nettofinansieringsomkostningerne.

Spergsmalet ber derfor besvares med “Ja".

Sperger er uenig 1 Skattestyrelsens forelgbige indstilling til spergsmaél 3, hvori det fremgar, at Sperger
efter renteloftsreglen skal medregne gevinst og tab pd Match-portefoljens obligationer i1 grundlaget for op-
gorelsen af koncernens samlede nettofinansieringsudgifter, uanset om de tjener til at sikre driftsindtegter
og -udgifter eller e;j.

Skattestyrelsen fremhaver dog i begrundelsen til spergsmal 3, at der i renteloftsreglerne er vedtaget
serlige regler, der atbeder konsekvenserne af negativt afkast pa fordringer m.v.

Vi er opmarksomme péd den sékaldte fordringsregel, der kun provisorisk tillader, at en del af kurstabet
holdes ude ved opgerelse af selskabets nettofinansieringsudgifter. Der er n&ermere bestemt tale om den del
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af kurstabet, der opstar som folge af et kursfald under den aftalte indfrielsessum, jf. selskabsskattelovens
§ 11, stk. 1, 4. pkt.

Generelt udtrykker fordringsreglen lovgivers holdning om, at kurstab pa obligationer ikke udger finansie-
ringsudgifter, men derimod rene kursudsving pa formuen som folge af renteeendringer, der kan vere en
folge af konjunkturudsving.

Tidligere omfattede fordringsreglen alle kurstab pd fordringer m.v., men blev 1 2014 begrenset til kurs-
fald under indfrielsessummen med henblik pa at forebygge det davarende incitament til at investere 1
hgjrentefordringer til overkurs, som muliggjorde, at renteindtagter ville blive modregnet 1 finansierings-
udgifterne, mens kurstabet som udgangspunkt ikke tilsvarende ville indgé i beregningsgrundlaget for
nettofinansieringsudgifterne. Se pkt. 3.2.2 i de generelle bemarkninger til lovforslag L 98 (FT 2014/15).

Begraensningen medferer derfor, at fordringsreglen under ingen omstendigheder giver adgang til at holde
kurstab, der skyldes, at fordringen er anskaffet til en hgjere kurs end den aftalte indfrielsessum ude fra
opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne.

I det omfang de samlede nettofinansieringsudgifter derfor overstiger det fastsatte renteloft, bevirker den
gaeldende udformning af fordringsreglen, at evt. (over)kurstab pa fordringer m.v. pavirker selskabets ren-
tefradragsbegraensning med en permanent negativ effekt, mens det langt fra er sikkert, at det genvundne
kurstab ved en efterfolgende reetablering af renteniveauet de facto vil medvirke til at nedbringe omfanget
af en begrensning. Dette skyldes for det forste, at selskabet skal vare indtrddt i en rentefradragsbegraens-
ning, og dernest skal de indkomstarter, der tilsammen udger koncernens samlede nettofinansieringsudgif-
ter, have en helt bestemt sammensatning, som simplificeret skal besta af kursgevinster pd fordringer, der
kan blive modregnet i kurstab pé finansielle kontrakter m.v. Endvidere skal denne unikke sammensatning
vaere aktuel 1 det indkomstér, hvor (over)kurstabet genvindes. Der er saledes en lang raekke faktorer, der
skal vaere sammenfaldende pa samme tidspunkt.

Som folge af de store kursudsving i 2022 med bl.a. stigende renteniveau kan Sperger risikere at blive
begraenset 1 at foretage fradrag for sidanne (over)kurstab pd fordringer m.v., og det er dermed langt fra
sikkert, at den modsatrettede gevinst ligeledes vil vere ensbetydende med en skattemaessig udligning
pa et senere tidspunkt. Der er derfor en asymmetri i bestemmelsen, som star direkte i modsetning til
bestemmelsens overordnede formél om alene at beskare finansieringsudgifter, der ikke er relateret til
selskabets kommercielle driftsaktiviteter.

Fordringsreglen er imidlertid kun den generelle regel, der fastslér principperne for opgerelse af nettokurs-
tabet pa fordringer m.v. i almindelighed, mens der 1 selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, tages
specifik stilling til behandlingen af en raekke fordringer, finansielle kontrakter m.v. Med andre ord funge-
rer den specifikke regel som en sikkerhedsventil, nar investeringen &benlyst er relateret til selskabets
kommercielle driftsaktiviteter.

Det folger bl.a. af denne bestemmelse, at gevinst og tab pa varekreditorer og varedebitorer helt og aldeles
holdes ude fra opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne, ligesom visse tab og gevinst pa udlan heller
ikke medregnes, nér den skattepligtige udever nering ved keb og salg af fordringer. Efter bestemmelsens
pkt. 5. pkt. holdes endvidere gevinst og tab pa kontrakter (terminskontrakter m.v.), som tjener til sikring
af driftsindtegter og driftsudgifter ude fra opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne.

Skattestyrelsen har i denne sammenh@ng anfert, at bestemmelsen 5. pkt. ikke kan udstrekkes til at
omfatte andre investeringer, uden at der er er "steerke holdepunkter i forarbejderne".
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Som allerede pipeget 1 Spergers anmodning om bindende svar er det Spergers opfattelse, at der pa trods
af det tidligere fremhavede ministersvar er grundlag 1 ordlyden "kontrakter (finansielle kontrakter m.v.)"
til at medtage obligationsbaserede kontrakter, idet denne terminologi afviger fra den gengse afgraensning
til "finansielle kontrakter m.v.", som anvendes 1 bestemmelsens ovrige udformning.

Den generelle henvisning til "kontrakter" abner siledes ordlydsmeessigt omfanget af de kontrakter, der
kan omfattes af bestemmelsen, hvilket navnlig understottes af ordlyden "m.v." i parentesen (terminskon-
trakter m.v,), der séledes ikke er en udtemmende afgransning. Der er derfor intet grundlag i bestemmel-
sens ordlyd, som med rette kan berettige til, at kontrakter skal fortolkes snavert til at vere finansielle
kontrakter, eftersom "m.v." 1 s fald burde vaere erstattet med "o.lign.".

Efter Spergers opfattelse er der sdledes nermere en strid mellem bestemmelsens ordlyd og skatteministe-
rens svar, hvorfor bestemmelsens rekkevidde mé seges lost pa baggrund af en formalsfortolkning.

Som tidligere nevnt var det overordnede formdl med at indfere renteloftsreglen at imedega, at selskaber
nedbragte den danske skattepligtige indkomst ved vilkarligt at placere fradragsberettigede finansierings-
udgifter i Danmark, som finansierer indtaegter, der ikke undergives dansk beskatning. Det vil med
andre ord sige, at beskeringen gaelder for finansieringsomkostninger, der ikke er relateret til selskabets
kommercielle driftsaktiviteter.

Lovgiver har samtidig generelt tilkendegivet, at tab pa obligationer m.v. ikke er udtryk for finansierings-
udgifter, og derudover har lovgiver konciperet sikkerhedsventiler, der f.eks. sikrer, at sddanne &benlyse
driftsrelaterede (over)kurstab pa obligationer m.v. ikke medregnes med en negativ effekt 1 rentefradrags-
begraensningen. En udeholdelse af gevinst og tab pa obligationer, der tjener de kommercielle driftsaktivi-
teter, er sdledes fuldt i overensstemmelse med bestemmelsens overordnede formal.

Der er endvidere stotte i bestemmelsens opbygning, idet selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3,
specifikt behandler visse typer af kontrakter, som tilsammen udger en samlet indkomstkategori. Det vil
derfor vaere en naturlig folge at indregne alle kontrakter i denne indkomstkategori under terminologien
"kontrakter" i bestemmelsens 5. pkt.

Det er derfor Spergers samlede opfattelse, at Spergers samlede beholdning af obligationer 1 Match-porte-
foljen, der investeres 1 overensstemmelse med den finansielle lovgivning efter prudent person-princippet
med henblik pa at opna et i1 forhold til Finanstilsynets diskonteringsrentekurve sammenligneligt resultat,
saledes Sperger uanset den markedsmassige prisudvikling har den nedvendige kapital til at kunne
imedekomme forsikringsforpligtelserne pa ethvert givent tidspunkt, ikke skal medregnes 1 grundlaget for
opgorelsen af selskabets nettofinansieringsudgifter.

Sperger tillader sig afslutningsvis at bemarke, at Spergers udeholdelse af gevinst og tab pé driftsrelate-
rede obligationer fra koncernens samlede opgerelse af nettofinansieringsudgifterne ikke entydigt er en
fordel, da kursgevinsterne pa disse obligationer heller aldrig vil kunne bruges til at nedbringe koncernens
samlede nettofinansieringsudgifter.

Der er saledes blot tale om, at disse driftsrelaterede obligationer helt holdes ude fra grundlaget for
opgorelsen af nettofinansieringsudgifterne, idet renteloftreglen ellers mod formélet risikerer at begrense
Spergers mulighed for at foretage fradrag for udgifter, der er direkte forbundet med den kommercielle
drift.

Spergsmal 4

Safremt spergsmdl 1 besvares bekreftende, kan Skatterddet da bekraefte, at valutakursreguleringer pé
hybride lan ikke skal indgd 1 opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne?
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Sporgers begrundelse

Som det fremgar af beskrivelsen ovenfor, har Sperger udstedt hybrid kernekapital for samlet (belab
udeladt) DKK. Den hybride kernekapital anvendes bl.a. til at opfylde de lovgivningsmassigt fastsatte
solvenskrav.

De hybride obligationer, som Sperger har udstedt, er ikke efter praksis gald i skattemassig henseende,
hvorfor eventuelle gevinster eller tab pa den hybride kernekapital behandles efter statsskattelovens almin-
delige regler.

Ifolge selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, opgeres selskabets nettofinansieringsudgifter som en eventuel
negativ sum af en raekke indtaegter og udgifter, som hidrerer fra nermere fastlagte instrumenter. Der er
hovedsageligt tale om instrumenter omfattet af enten kursgevinstloven eller aktieavancebeskatningsloven,
men visse fradragsberettigede provisioner og lign. indgér ligeledes i opgerelsen.

Indtegter og udgifter, der er forbundet med hybride obligationer, ses imidlertid ikke at vare omfattet
af selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, hvorfor det er Spergers opfattelse, at gevinst og tab som folge
af valutakursreguleringer pd de hybride obligationer ikke skal medregnes ved opgerelse af selskabets
nettofinansieringsudgifter.

Spergsmalet ber derfor besvares med et “ja".

Spergsmal 5

Kan Skatteradet bekrafte, at den hybride kernekapital herer til anleegsformuen, siledes formue-foragelser
eller -fald i form af eventuelle valutakursandringer sédvel som eventuelle valutakursgevinster eller -tab
ved hel eller delvis indfrielse af obligationerne er indkomstopgerelsen uvedkommende, jf. statsskattelo-
vens § 5.

Sporgers begrundelse

Som navnt 1 spergsmél 4 behandles den udstedende hybrid kernekapital efter statsskattelovens regler,
hvilket giver anledning til en rekke spergsmal.

For det forste er spergsmdlet, om Sperger lobende skal medregne valutakursendringerne i1 den skatteplig-
tige indkomst, selvom der hverken er sket hel eller delvis indfrielse af obligationerne. For det andet er
sporgsmalet, om Sperger ved hel eller delvis indfrielse af obligationerne skal medregne de realiserede
kursgevinster eller -tab.

Skatterddet har i en rekke afgorelser taget stilling til den skattemaessige behandling for badde udsteder og
investor.

For sd vidt angér den skattemessige behandling for udsteder/skyldner anfores folgende 1 besvarelsen af
sporgsmal 15 1 SKM2021. 377. SR:

"I besvarelsen af sporgsmal 14 fremgar det, at den hybride kernekapital, der sporges til, skal betragtes
som anleegskapital og at der derfor er skattefrihed efter statsskattelovens § 5 a, dog ikke for overkurs pa
udstedelsestidspunktet.

Skattestyrelsen indstiller, at der kan svares bekrceftende pa sporgsmdlet, da gevinst og tab ved tilbagebe-
talingen er anleegskapital. En beskatning vil skulle ske i forbindelse med udstedelsen af den Hybride
Kernekapital, jf. besvarelsen af sporgsmdl 14. Der vil derfor ikke ske beskatning pd indfrielsestidspunktet
som sporgsmdlet vedrorer."
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Ifolge Skatteradets praksis er det altsd afgerende for vurderingen, om den hybride kernekapital efter en
konkret vurdering skal henfores til anleg- eller omsatningsformuen.

For Sperger har udstedelse af den hybride kernekapital til formél at sikre et solidt kapitalgrundlag
og samtidig opfylde de finansielle regulatoriske kapitalkrav. Den indvundne kapital kan siledes bedst
sammenlignes med almindelig egenkapital eller gaeld, der i altovervejende udgangspunkt henferes som
anlegskapital.

Hvis der endvidere drages paralleller til behandlingen af gevinst og tab pa gaeld forud for vedtagelse af
kursgevinstloven, blev der umiddelbart pa lantagersiden arbejdet med samme grundsondring som pa lan-
giversiden; nemlig at verdiendringer 1 geldsbyrden alene skulle medregnes 1 indkomst-opgerelsen, for sd
vidt der var tale om »omsatningsgeld«, mens »anlegsgaeld« var indkomstopgerelsen uvedkommende. Vi
henviser 1 det hele taget til Skattelovrddets udtalelse om den skattemessige behandling af afkast af
investeringer i finansielle fordringer (beteenkning nr. 1050/1985).

Som beskrevet i beteenkningen var retspraksis pa davarende tidspunkt for behandlingen af skyldners ge-
vinst og tab péd gaeld generelt meget sparsom, men Hgjesterets dom af 28. november 1975 - offentliggjort
1 UfS 1976.60H @ndrede den tidligere antagelse om, at det alene var kursudsving pa leveranderkredit,
som skulle medregnes ved indkomstopgerelsen. I afgerelsen ndede samtlige dommere nemlig frem til, at
et devalueringstab, som et olieselskab led pa et banklan, var fradragsberettiget, fordi det var tilstreekkelig
godtgjort, at lanet var optaget til og anvendt til betaling for varekeb.

Afgorelsen indikerer séledes, at geld alene anses for at vere en del af oms@tningsformuen, 1 det omfang
den indvundne kapital har en direkte tilknytning til den erhvervsmeessige drift.

Den tilsvarende grundsondring forekommer at vare afspejlet i bemaerkningerne til § 5 i den oprindelige
kursgevinstbeskatningslov (L 19 - FT 1985/86), hvori der blev indfert en generel hjemmel for selskaber
m.v. til at medregne gevinst og tab péd gald. I bemarkningerne blev retsgrundlaget for den skattemaessige
behandling for evrige skattepligtige samtidig beskrevet:

"Forholdene for avrige skattepligtige reguleres af de grundleggende bestemmelser i statsskattelovens §§
4-6. Dette indebcerer, at kursgevinst og -tab pd geeld som udgangspunkt ikke pavirker den skattepligtige
indkomst." (Spergers understregning)

Lovgiver har sdledes i trdd med ovenstdende gennemgang fastlagt en formodning for, at kapital skal
henfores til anleegsformuen.

Det er derfor Spergers opfattelse, at Sperger hverken skal medregne lgbende valutakursendringer eller
gevinst og tab ved hel eller delvis indfrielse, eftersom kapitalen er at betragte som anlagskapital, der er
omfattet af statsskattelovens § 5 a.

Spergsmalet ber derfor besvares med et “ja".
Skattestyrelsens indstilling og begrundelse

Spergsmal 1

Det onskes bekraftet, at anvendelsesomradet for selskabsskattelovens § 11 B omfatter Sperger som
skadesforsikringsselskab.

Begrundelse
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Ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst for selskaber, der er omfattet af § 1, stk. 1, nr. 1-2 b,
2 d-2j, 3 a6, § 2, stk. 1, litra a og b, eller kulbrinteskattelovens § 21, stk. 4, kan indkomstarets
nettofinansieringsudgifter alene fradrages, 1 det om-fang de ikke overstiger den skattemaessige vaerdi af
selskabets aktiver ganget med standardrenten, jf. selskabsskattelovens § 11 B, stk. 1, 1. pkt.

Ifolge Skattestyrelsens oplysninger er Sperger omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 1.

Livsforsikringsselskaber er ikke omfattet af rentebegraensningsreglerne, hvilket fremgar af selskabsskatte-
lovens § 11 B, stk. 11.

Skadesforsikringsselskaber ses ikke efter lovens ordlyd at vere undtaget fra rentefradragsbegraensnings-
reglerne.

Det fremgar af heringssvarene til selskabsskattelovens § 11 B (oversigt over heringssvar med kom-
mentarer), at det blev bemerket, at rentefradragsbegrensningsreglerne ville f4 serlige konsekvenser
for livsforsikringsselskaber. Livsforsikringsselskaber blev herefter foreslaet undtaget fra rentefradragsbe-
grensningsreglerne. 1 et af heringssvarene blev det bemarket, at lovforslaget burde tage hejde for
skadesforsikringsselskabers forhold. Skatteministerens kommentar hertil var:

"Der kan henvises til bemarkningerne ovenfor om kurssvingninger pa fordringer og geld." Af disse
bemerkninger fremgik:

“Skatteministeriet er enig 1, at der kan vare en uhensigtsmaessig asymmetri indbygget 1 modellen, hvis
kursgevinster og tab alene vurderes pa baggrund af arets udsving.

Det foreslés derfor, at afskdrne kurstab vil kunne fremfores til modregning i kursgevinster i de efterfol-
gende tre indkomstér. Herved udjavnes kurssvingningerne og asymmetrien mindskes kraftigt".

Skadesforsikringsselskaber blev dermed ikke som livsforsikringsselskaberne undtaget fra rentefradrags-
begrensningsreglerne. Der indfertes i stedet en adgang til at modregne kurstab i kursgevinster i de
efterfolgende tre indkomstar.

Det er pa den baggrund Skattestyrelsens opfattelse, at skadesforsikringsselskaber ikke er undtaget fra
rentefradragsbegransningsreglerne i selskabsskattelovens § 11 B.

Sperger er derfor som skadesforsikringsselskab omfattet af reglerne i selskabsskattelovens § 11 B.
Indstilling
Skattestyrelsen indstiller, at spergsmél 1 besvares med "Ja".

Spergsmal 2

Det onskes bekreftet, at de i anmodningen beskrevne finansielle kontrakter m.v. tjener til sikring af
driftsindtaegter og driftsudgifter, jf. selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt., hvormed gevinst og
tab pa disse kontrakter m.v. ikke skal medregnes ved opgerelse af nettofinansieringsudgifterne.

Begrundelse

Sperger har oplyst, at Sperger anvender finansielle kontrakter mv. med henblik pé at fa verdien af de for-
sikringsmassige hensettelser til at afspejle udviklingen 1 Finanstilsynets diskonteringsrentekurve. Sper-
ger gor 1 den forbindelse brug af bl.a. aftaler om rente- og inflationsswap 1 bestraebelserne pa at fa Match
portefoljens afkast til at afspejle Finanstilsynets diskonteringsrentekurve.
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Sperger anvender genkebsaftaler pa obligationer (repo/reverse forretninger) og rente- og inflationsswaps
til at afdekke risikoen pa disse investeringer.

Gevinst og tab pé kontrakter (terminskontrakter m.v.), som tjener til sikring af driftsindtegter og driftsud-
gifter, herunder i sambeskattede selskaber, medregnes ikke til selskabets nettofinansieringsudgifter, jf.
selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt.

Det mé derfor forst underseges, om de finansielle kontrakter (rente- og inflationsswap m.m.), som
Sperger anvender, er omfattet af begrebet "kontrakter (terminskontrakter m.v.)" 1 selskabsskattelovens §
11 B, stk. 4.

Skatteministeren har i et svar pa et spergsmal fra Foreningen af Statsautoriserede revisorer udtalt,
"at udtrykkene "kontrakter (terminskontrakter m.v.)" og "terminskontrakter m.v." er udtryk for samme
afgrensning" (Bilag 26 til lov nr. 540 af 6. juni 2007 - L 213 2006-07).

Det er representantens opfattelse, at undtagelsen i selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt.,
hovedsageligt er montet pd de kontrakter, der beskattes efter kursgevinstlovens § 29, stk. 1.

Efter kursgevinstlovens § 29, stk. 1, beskattes gevinst og tab pd terminskontrakter og aftaler om keberet-
ter og salgsretter. Terminskontrakter omfatter ikke aftaler, hvor afviklingstidspunktet ligger senere end
aftaletidspunktet, nar afvikling finder sted inden for den afviklingsfrist, der p4 omradet anses for at vaere
sedvanlig, jf. kursgevinstlovens § 29, stk. 2. Sperger har oplyst, at det kan legges til grund, at alle
Spergers swap-aftaler beskattes efter kursgevinstlovens § 29.

Ifolge Den juridiske vejledning afsnit C. B. 1.8.1. bestdr en terminskontrakt 1 en pligt til at kebe/szlge en
fastsat mangde af et bestemt aktiv eller passiv pa en fremtidig dato til en pris, der er aftalt i kontrakten.

Sperger henviser til SKM2006. 451. SR, hvoraf fremgar, at indgér der i en swap elementer i form
af terminskontrakter eller aftaler om kebe- eller salgsretter, sker beskatningen efter kursgevinstlovens
regler om finansielle kontrakter, jf. kursgevinstlovens § 29, stk. 1. Efter en samlet vurdering blev de
omhandlede renteswaps i sagen anset som terminsaftaler og dermed omfattet af kursgevinstlovens regler
om finansielle kontrakter. Det mé& derfor pa samme méade som i SKM2006. 451. SR ved en konkret
vurdering af aftalen afgeres, om reglerne for finansielle kontrakter skal anvendes i forhold til swapaftalen
eller enkelte elementer i denne.

Det fremgar ikke udtrykkeligt af Den juridiske vejledning, om swapaftaler som de omhandlede er omfat-
tet af kursgevinstlovens regler om finansielle kontrakter, jf. kursgevinstlovens § 29 stk. 1, eller ej. For
at en finansiel kontrakt er omfattet af kursgevinstlovens § 29 skal der vere en bindende aftale mellem
parterne, der skal vare en tidsmaessig forskydning mellem aftaletidspunktet og afviklingstidspunktet og
der skal vare en klar aftale om afviklingen af kontrakten.

Skattestyrelsen har ikke modtaget de enkelte finansielle kontrakter, og har derfor ikke foretaget en
konkret vurdering af disse.

Det legges derfor til grund som en forudsatning for indstillingen, at de navnte betingelser vil vere
opfyldt for hver enkelt swapaftale. Der henses ogsé til, at der bag en renteswap ma anses at vere et
stiltiende underliggende aktiv 1 form af en fordring.

Det leegges desuden til grund som en forudsatning for indstillingen, at der, som oplyst af Sperger, er tale
om terminskontrakter, der er omfattet af kursgevinstlovens § 29.

P& den baggrund er det Skattestyrelsens opfattelse, at der er tale om kontrakter, der kan vare omfattet af
selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5.

AFG nr 10203 af 24/10/2023 19



For at vaere omfattet af undtagelsen 1 selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt., skal der vare tale
om kontrakter, som tjener til at sikre driftsindtegter og driftsudgifter.

Bestemmelsen om at undtage gevinst og tab péd kontrakter, hvis de tjener til at sikre driftsindtegter
og driftsudgifter blev indfert pd baggrund af et heringssvar (Bilag 1 til lov nr. 540 af 6. juni 2007 -
L 213 2006-07). Det fremgér af Skatteministerens kommentar til heringssvaret, at det ikke er fundet
hensigtsmessigt, at der kan vare tab i et ar og gevinst i et andet, "...ndr der er tale om sikring af
virksomhedens legbende drift."

Spergsmalet er derfor herefter, om Spergers kontrakter tjener til at sikre driftsindtegter og udgifter. Spor-
gers primere kommercielle drift er efter det oplyste forsikringsvirksomhed, herunder at modtage premier
og investere disse pd en made, s& Sperger kan efterkomme de forsikringsmassige forpligtelser. De
finansielle kontrakter anvendes til at sikre den fremtidige forsikringsforpligtelse.

I SKM2015. 198. SR fandtes en finansiel kontrakt om en "rentekorridor", som blev indgaet pd baggrund
af erhvervsmessig geld, anset for at have tilknytning til erhvervsmassig virksomhed, siledes at et tab
ville kunne fradrages efter kursgevinstlovens § 32, stk. 1. Det var oplyst, at kontraktens hovedstol ikke
ville overstige virksomhedens geld, og kontraktens lebetid heller ikke ville overstige afviklingsperioden
for den erhvervsmassige gaeld. Endvidere ville der vere tale om en rentesikring i samme valuta som
gelden. Disse betingelser for at anse kontrakten for at have tilknytning til erhvervsmassig virksomhed
var sdledes opfyldt.

Sperger henviser selv til bilag 32 til lov nr. 540 af 6. juni 2007 (L 213 2006-07), hvoraf fremgar, at "Det
afgerende er alene, om det er en kontrakt til sikring af driftsindkomst. Hvis et ejendomsselskab, der er
naringsdrivende med keob og salg af fast ejendom, indgar en terminskontrakt til sikring mod stigende
renter 1 forbindelse med kebet, vil terminskontrakten vedrere driftsindkomsten."

Det er Skattestyrelsens opfattelse, at Sperger tilsvarende sikrer sine driftsudgifter, nar der indgas finan-
sielle kontrakter med henblik pa at kunne efterkomme de forsikringsmassige forpligtelser. Der er tale om
sikring af, at Sperger kan efterkomme det fremtidige prisniveau pd det underliggende aktiv eller ydelse,
som skadesudbetalingen skal erstatte.

Skattestyrelsen indstiller pd den baggrund, at de finansielle kontrakter beskrevet i anmodningen (rente-
og inflationsswaps samt genkebsaftaler) tjener til at sikre driftsindtegter og driftsudgifter, og at gevinst
og tab pé disse kontrakter derfor ikke skal medregnes ved opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne, jf.
selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt.

Det fremgar af bilag 32 til lov nr. 540 af 6. juni 2007 (L 213 2006-07), at "Den del af en terminskontrakt,
der ma anses for spekulation, undtages ikke fra medregning i opgerelsen af nettofinansieringsudgifter."

Det forudsettes i den forbindelse, at ingen dele af terminskontrakterne er indgaet med henblik pa
spekulation.

Indstilling
Skattestyrelsen indstiller, at spergsmél 2 besvares med "Ja".

Spergsmal 3

Det onskes bekreftet, at de beskrevne obligationer tjener til sikring af driftsindtaegter og driftsudgifter,
hvormed gevinst og tab pa disse obligationer ikke skal medregnes ved opgerelse af nettofinansieringsud-
gifterne.
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Begrundelse

Det er oplyst, at Sperger bl.a. investerer i likvide og dekkede obligationer for at opné et afkast, der bedst
muligt svarer til Finanstilsynets diskonteringskurve. Ifolge det oplyste investerer Sperger alene i likvide
og dxkkede obligationer i DKK eller EURO, herunder statsobligationer, dekkede realkreditobligationer
og 1 mindre omfang erhvervsobligationer.

Skattepligtige gevinster og fradragsberettigede tab pa fordringer, geld og finansielle kontrakter omfattet
af kursgevinstloven medregnes til nettofinansieringsudgifterne, jf. selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr.
3.

Selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt., fastsldr, at gevinst og tab pa kontrakter (terminskontrak-
ter m.v.), som tjener til sikring af driftsindtaegter og driftsudgifter ikke medregnes til nettofinansieringsud-
gifterne.

En obligation er et udtryk for et indlan eller et udldn. Kursgevinstloven indeholder bestemmelser om
beskatning af fordringer og gaeld. Det forudsattes, at de obligationer, som Sperger har investeret 1, er om-
fattet af kursgevinstlovens § 1, stk. 1, nr. 1. Disse behandles ikke som finansielle kontrakter. Finansielle
kontrakter er omfattet af kursgevinstlovens § 29. Folgende kriterier skal vaere opfyldt for, at der er tale
om en finansiel kontrakt omfattet af kursgevinstlovens § 29: Der skal vare en bindende aftale mellem
parterne, en tidsmaessig forskydning mellem aftale- og afviklingstidspunkt og en aftale om afviklingspris
eller -kurs. Se Den juridiske vejledning C. B. 1.8.1. Obligationer og finansielle kontrakter har altsa
forskellige karakteristika.

Det er Sporgers opfattelse, at obligationer kan indeholdes i ordlyden af bestemmelsen i selskabsskattelo-
vens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt., da bestemmelsen navner "kontrakter" og ikke har afgranset dette til
finansielle kontrakter.

Sperger henviser til bemarkningerne til bestemmelsen, hvoraf fremgér: "Hvis et selskab eksempelvis ind-
gér en kontrakt, hvorefter det sikrer sig mod stigende oliepriser, vil det belgb, der kommer til udbetaling
1 tilfelde af stigende oliepriser, ikke vare en finansieringsindtaegt. Sddanne kontrakter dekker 1 realiteten
over selskabets styring af de kommercielle risici - og ikke over en finansieringsindtaegt eller -udgift."
Sperger mener pa den baggrund, at Spergers obligationer i Match-portefoljen 1 realiteten dekker over
styring af de kommercielle risici. Der investeres i obligationerne med henblik pa at opné et resultat, der
er sammenligneligt med Finanstilsynets diskonteringsrentekurve. Obligationerne medvirker derfor, ifelge
Sperger, til, at Sperger uanset den markedsmassige prisudvikling har den nedvendige kapital til at kunne
imedekomme forsikringsforpligtelserne pa ethvert givent tidspunkt.

Det er Skattestyrelsens opfattelse, at lovgiver med bestemmelsen i selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4,
nr. 3, 5. pkt., har foretaget en afgrensning af, hvilke gevinster og tab, der er undtaget fra medregning
til nettofinansieringsudgifterne. Bestemmelsens ordlyd kan ikke uden starke holdepunkter i forarbejderne
udstreekkes til ogsd at omfatte andre investeringer, og forarbejderne ses ikke at indeholde sddanne
holdepunkter.

Tilfojelsen af ordet "terminskontrakter" 1 en parentes efter ordet "kontrakter" mé anses for at vare en
pracisering af, hvilke kontrakter, der anses for omfattet af undtagelsen. Nar der i bestemmelsen navnes
"kontrakter (terminskontrakter m.v.)" mé der derfor vaere tale om finansielle kontrakter. En obligation er
ikke en terminskontrakt.

Denne opfattelse bekraeftes af Skatteministerens svar pé et spergsmaél fra Foreningen af Statsautoriserede
revisorer: "udtrykkene "kontrakter (terminskontrakter m.v.)" og "termins-kontrakter m.v." er udtryk for
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samme afgrensning" (Bilag 26 til lov nr. 540 af 6. juni 2007 - L 213 2006-07). Skatteministeren har
altsd her givet udtryk for, at de kontrakter der kan rummes i begrebet "kontrakter" er de samme, som kan
rummes 1 begrebet "terminskontrakter".

Det er derfor Skattestyrelsens opfattelse, at obligationer efter en ordlydsfortolkning ikke kan anses for
omfattet af selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt., der omfatter "gevinst og tab pd kontrakter
(terminskontrakter m.v.)". Om obligationerne tjener til at sikre driftsindtegter og driftsudgifter, er derfor
uden betydning for, om gevinst og tab skal medregnes til nettofinansieringsudgifterne.

Skattestyrelsen bemarker, at der er vedtaget serlige regler, der netop atbeder konsekvenserne af rente-
loftet 1 forhold til negativt afkast pa fordringer m.v. Der sker sdledes ikke fradragsbeskaring, 1 det
omfang nettofinansieringsudgifterne bestir af nettokurstab péd fordringer, som overstiger indkomstarets
nettorenteindtegter, jf. selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4. Det fremgar af selskabsskattelovens § 11 B,
stk. 1, 3. pkt. Nettokurstab, der ikke beskares efter selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, 3. pkt., fremfores
til modregning 1 skattepligtige nettogevinster pd fordringer og nettorenteindtegter ved efterfolgende
indkomstérs opgerelse af nettofinansieringsudgifterne, jf. selskabsskattelovens § 11 B, stk. 1, 3. pkt.

Det fremgar saledes af forarbejderne til selskabsskattelovens § 11 B, stk. 1, 3. pkt., at bestemmelsen: "...
vil medfere, at fremtidige kursudsving pa fordringer, herunder bersnoterede obligationer, kun i meget be-
grenset omfang vil pdvirke beregningen af renteloftet." (Lov nr. 202 af 27. februar 2015 - L 98 2014-15,
1. samling). Der sker derfor som udgangspunkt ikke fradragsbeskering, nar nettofinansieringsudgifterne
skyldes kurstab pé fordringer.

Sperger anferer, at ordlyden af selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt., giver grundlag for at
medtage obligationsbaserede kontrakter, da terminologien "kontrakter (terminskontrakter m.v.)" afviger
fra terminologien "finansielle kontrakter m.v.", der anvendes andre steder 1 bestemmelsen. Sperger mener
saledes ikke, at det er et krav for ikke at blive medregnet, at der er tale om "finansielle kontrakter".

Sperger finder endvidere, at denne opfattelse navnlig understettes af ordlyden "m.v." i parentesen (ter-
minskontrakter m.v.), der ikke er en udtemmende afgreensning. Sperger finder, at der er en strid mellem
bestemmelsens ordlyd "kontrakter (terminskontrakter m.v.)" og skatteministerens svar (bilag 26 til L 213
- 2006-07), om at begreberne "kontrakter (terminskontrakter m.v.) og "terminskontrakter mv." er udtryk
for den samme afgraensning. Sperger finder derfor fortsat, at alle kontrakter, herunder obligationer, kan
indregnes i1 begrebet "kontrakter" i selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt.

Sperger finder videre, at Spergers synspunkt har stette 1 opbygningen af selskabsskattelovens § 11 B, stk.
4, nr. 3., der specifikt omhandler typer af kontrakter, som tilsammen udger en samlet indkomstkategori,
hvortil alle kontrakter efter Spergers opfattelse naturligt kan indregnes.

Som beskrevet ovenfor, er det Skattestyrelsens opfattelse, at nar lovgiver efter ordet "kontrakter" i
parentes har tilfejet "terminskontrakter m.v." er der tale om en precisering af, at der skal vere tale om
finansielle kontrakter, til hvilke en obligation ikke kan henregnes. Som tidligere anfort bekraftes dette
ogsé af ministerens svar om, at de kontrakter, der kan rummes i begrebet "kontrakter", er de samme, som
kan rummes 1 begrebet "terminskontrakter".

Det forhold, at udformningen af fordringsreglen i selskabsskattelovens § 11 B, stk. 1, 3. pkt., ikke giver
mulighed for at holde kurstab, der skyldes, at fordringen er anskaffet til en hegjere kurs end den aftalte
indfrielsessum, ude fra opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne, giver ikke mulighed for at fortolke
selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt., pd en anden méade.
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Det er derfor fortsat Skattestyrelsens opfattelse, at obligationer efter en ordlydsfortolkning ikke kan anses
for omfattet af selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4, nr. 3, 5. pkt., der omfatter "gevinst og tab pa kontrakter
(terminskontrakter m.v.)".

Indstilling

Skattestyrelsen indstiller, at spergsmdl 3 besvares med "Nej".

Spergsmal 4

Det onskes bekraftet, at valutakursreguleringer pa hybride l&n ikke skal indga 1 opgerelsen af nettofinan-
sieringsudgifterne.

Begrundelse

Indtegter og udgifter fra en rekke naermere opregnede instrumenter medregnes til nettofinansieringsud-
gifterne, jf. selskabsskattelovens §11 B, stk. 4. Indtegter og udgifter fra hybride obligationer navnes ikke
blandt de indtaegter og udgifter, der indgar i opgerelsen. Skattepligtige gevinster og fradragsberettigede
tab pa fordringer, geld og finansielle kontrakter omfattet af kursgevinstloven medregnes dog til selska-
bets nettofinansieringsudgifter, jf. selskabsskattelovens § 11B, stk. 4, 3. pkt.

Gevinst og tab pa pengefordringer og geld er omfattet af kursgevinstloven, jf. kursgevinstlovens § 1, stk.
1.

Stigninger og fald 1 kursverdi, der folger af @ndrede renteforhold, indeksreguleringer eller valutakursan-
dringer udger kursgevinster og kurstab. Det fremgér af Den juridiske vejledning C. B. 1.2.1. Valutakurs-
reguleringer pd geeld omfattet af kursgevinstloven vil derfor skulle medregnes til nettofinansieringsudgif-
terne.

Det er derfor afgerende, om de hybride l&n kan anses for at vere gald. Hvis det hybride lan ikke er en
geld, vil valutakursreguleringer herpa ikke indga i opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne.

I SKM2022. 145. LSR fandt Landsskatteretten ud fra en samlet, konkret vurdering, at et hybridt 1an ikke
udgjorde et reelt gaeldsforhold, idet selskabets tilbagebetalingsforpligtelse matte anses for teoretisk. Dis-
positionen kunne herefter ikke anses for omfattet af kursgevinstlovens § 1, stk. 1.

I SKM2021. 377. SR kunne Skatterddet tilsvarende ikke bekrafte, at udstedelserne af hybrid kernekapital
skatteretligt kunne kvalificeres som en gald omfattet af kursgevinstloven. Under forudsetning af at de
hybride 1an omhandlet i den foreliggende sag svarer til de hybride 14n omhandlet i SKM2022. 145. LSR
og SKM2021. 377. SR, er det Skattestyrelsens opfattelse, at de hybride l&n ikke er en gald omfattet af
kursgevinstlovens § 1, stk. 1. Valutakursreguleringer pa de hybride l&n skal derfor ikke medregnes til
nettofinansieringsudgifterne.

Indstilling
Skattestyrelsen indstiller, at spargsmal 4 besvares med "Ja".

Spergsmal 5

Det onskes bekraeftet, at den hybride kernekapital herer til anleegsformuen, saledes formueforegelser eller
-fald i form af eventuelle valutakursaendringer sével som eventuelle valutakursgevinster eller -tab ved hel
eller delvis indfrielse af obligationerne er indkomstopgerelsen uvedkommende, jf. statsskattelovens § 5.

Begrundelse
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Formueforogelse, der fremkommer ved, at de formuegenstande, en skattepligtig ejer, stiger 1 vaerdi
henregnes ikke til indkomsten, ligesom der ikke gives fradrag i indkomsten for deres synken 1 verdi, jf.
statsskattelovens § 5 a).

Af bemarkningerne til den oprindelige kursgevinstlov (Lov nr. 532 af 13. december 1985 - L 19 1985-86)
fremgér:

"Groft sagt hviler statsskattelovens nerings- og spekulationsbegreb saledes pa en opdeling af den enkelte
skattepligtiges aktiver 1 omsatningsformue og anlegsformue. Hovedreglen er den enkle, at gevinster
og tab pd omsetningsformuen (varelager, spekulationsobjekter etc.) skal medregnes ved indkomstopge-
relsen. Vardiendringer pa anlegsformuen (driftsmidler og andre kapitalgoder, der er bestemt til mere
varigt at danne grundlag for indkomsterhvervelsen) skal derimod ikke medregnes ved opgerelsen af den
skattepligtige indkomst."

Dette indikerer altsd, at formueforggelser eller -fald pa anlegsformuen ikke medregnes ved indkomstop-
gorelsen.

I betenkningen til den oprindelige kursgevinstlov (nr. 1050/1985) omtaltes en dom, U 1976.60 H, hvor
et selskab kunne fradrage et devalueringstab pd udenlandske banklén, der var optaget til og anvendt til
betaling for varekeb.

I betenkningen kommenteredes dommen saledes: "Premisserne kunne tyde pa, at man efter statsskatte-
loven pa lantagersiden ma arbejde med samme grundsondring som pa langiversiden, nemlig at verdien-
dringer 1 geldsbyrden skal medregnes ved indkomstopgerelsen, for sa vidt der er tale om "omsetnings-
geld", men ikke for "anlegsgaeld".

Af sporgsmal 2 1 SKM2021. 377. SR, fremgar det, at det enskedes bekreftet, at hybrid kernekapital for
udstederen udger geld i1 skattemassig henseende omfattet af kursgevinstlovens regler, og at eventuelle
gevinster og tab anses for kursgevinster og kurstab i lovens forstand. Dette kunne Skatterddet ikke
bekrefte.

Af sporgsmal 14 1 samme afgorelse fremgér det af Skattestyrelsens indstilling og begrundelse, at hybrid
kernekapital som udgangspunkt udger anlegskapital, der er omfattet af skattefriheden efter statsskattelo-
vens § 5 a. Dette tiltradte Skatteradet.

Af sporgsmél 15 1 samme afgorelse onskedes det bekraftet, at eventuelle kursgevinster ved indfrielsen af
hybrid kernekapital anses for at vare skattefri indkomst for udsteders vedkommende, jf. statsskattelovens
§ 5. Dette bekraeftede Skatteradet.

Af spergsmal 16 1 samme afgorelse onskedes det bekraftet, at eventuelle kurstab for udsteder af hybrid
kernekapital ved indfrielse anses for at vaere fradragsberettigede driftsomkostninger, jf. statsskattelovens
§ 6 a. Dette kunne Skatteradet ikke bekraefte.

Der henvises derfor i det hele til SKM2021. 377. SR. Det bemarkes, at afgerelsen er pdklaget til
Landsskatteretten.

Indstilling
Skattestyrelsen indstiller, at spergsmél 5 besvares med "Ja".
Skatteradets afgorelse og begrundelse

Skatteradet tiltreeder Skattestyrelsens indstilling og begrundelse
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Lovgrundlag, forarbejder og praksis
Spergsmal 1

Lovgrundlag

Selskabsskattelovens § 11 B

Ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst for selskaber, der er omfattet af § 1, stk. 1, nr. 1-2 b,
2 d-2j, 3 a6, § 2, stk. 1, litra a og b, eller kulbrinteskattelovens § 21, stk. 4, kan indkomstarets
nettofinansieringsudgifter alene fradrages, i det omfang de ikke overstiger den skattemaessige verdi
af selskabets aktiver ganget med standardrenten, jf. stk. 2. Beskaringen kan maksimalt nedsatte ind-
komstérets fradragsberettigede nettofinansieringsudgifter til et beleb pd 21,3 mio. kr. Der sker dog ikke
fradragsbeskaring, 1 det omfang nettofinansieringsudgifterne bestar af nettokurstab pa fordringer, som
overstiger indkomstarets nettorenteindtagter, jf. stk. 4. Uanset 3. pkt. sker der fradragsbeskaring af
kurstab pd fordringer, i det omfang kurstabet skyldes, at anskaffelsessummen er hgjere end den aftalte
indfrielsessum. Nettokurstab, der ikke beskeres efter 3. pkt., fremfores til modregning 1 skattepligtige
nettogevinster pa fordringer og nettorenteindtegter ved efterfolgende indkomstirs opgerelse af nettofi-
nansieringsudgifterne. Opgerelserne efter 3.-5. pkt. udferdiges samlet for sambeskattede selskaber, jf.
stk. 8. Hvis nettofinansieringsudgifterne fradragsbeskares, anses nettokurstab pd geeld og finansielle
kontrakter omfattet af kursgevinstloven altid for beskaret forst.

(..)

Stk. 11. Stk. 1-10 omfatter ikke livsforsikringsselskaber. Livsforsikringsselskaber kan som administrati-
onsselskab 1 en sambeskatning fremfore beskdrne kurstab, jf. stk. 10. De beskérne kurstab kan ikke
modregnes 1 livsforsikringsselskabets kursgevinster

Forarbejder
Oversigt over heringssvar med kommentarer (Bilag 1) til lov nr.540 af 6. juni 2007 - L 213 2006-07

Bemarkninger Kommentar

(...) (...)

Livsforsikringsselskaber

Forslaget om at begranse selskabernes rentefra-  Det er naturligt, at livsforsikringsselskaber har en
dragsret vil fa alvorlige konsekvenser for selska- stor beholdning af obligationer. Det er klart, at
bsskattepligtige livsforsikringsselskaber. denne beholdning - ligesom andre obligationsbe-

holdninger - er folsomme over for kurssvingninger.
Blandt de nettofinansieringsudgifter, der medreg-

nes til at beregne graensen for det fremtidige fra- Livsforsikringsselskaber er 1 en s&rlig situation
drag, medgar bl.a. kursendringer pa obligationer, idet de 1 hej grad er egenkapitalfinansierede og un-
finansielle kontrakter (optioner m.v.) og lign. derlagt tilsyn med hensyn til, at aktiverne matcher

forpligtelserne overfor kunderne.
Livsforsikringsselskaber har - som en naturlig

del af deres virksomhed - en stor beholdning af  Desuden tilherer aktiverne 1 et livsforsikringssel-
rentebarende aktiver, herunder finansielle kontrak- skab kun formelt set selskabet, reelt er langt ho-
ter. Det indebarer f.eks. 1 en rentestigningssitua-  vedparten af aktiverne og det afkast, de giver an-
tion, at livsforsikringsselskabernes forpligtelser re- ledning til, grundlaget for de fremtidige ydelser i
duceres (hvilket udger en indtegt) samtidig med, form af pensioner og forsikringsydelser.

at selskaberne konstaterer kurstab pd obligationer
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og finansielle kontrakter, der modsvarer denne ind- Livs- og pensionsforsikringsselskaber, der er om-
tegt bedst muligt. fattet af pensionsafkastbeskatningsbeskatningslo-

ven, foreslas derfor fritaget fra reglerne om rente-
Hvis der indferes asymmetriske skatteregler - séle- begraensning i den foresldede § 11 B.

des at kurstab 1 et ar, der modsvares af kursgevin-
ster 1 det folgende &r, ikke er skattemassigt neutra-
le - vil der veere et tab, der skal fordeles. Egenkapi-
talen vil 1 forste omgang komme til at bare denne
risiko 1 form af foreget selskabsskat, men over tid
vil kundernes afkast blive reduceret. Det er ganske
urimeligt og formentlig utilsigtet.

Livs- og pensionsforsikringsselskaber, der er om-

fattet af pensionsafkastbeskatningsloven, ber ikke

underlaegges pligt til at opgere nettofinansierings-

udgifter.

Skadesforsikringsselskaber Der kan henvises til bemarkningerne ovenfor om

kurssvingninger pa fordringer og geeld.
I relation til skadesforsikringsselskaber er pro-

blemstillingen umiddelbart anderledes, idet der ik- (...)
ke som 1 livsforsikring sker en kapitalakkumula-
tion, der reelt tilherer kunderne.

Nar der 1 det globale kapitalmarked sker rentestig-
ninger, har dette en negativ indflydelse pa obliga-
tionernes kursniveau. Vasentlige rentestigninger
kan 1 enkelte ar betyde, at et skadeforsikringssel-
skab har kurstab, som der efter lovudkastets defini-
tion ikke er fradrag for, mens kursgevinster i andre
ar er skattepligtige. Denne asymmetri kan ramme
helt normalt kapitaliserede skadeforsikringsselska-
ber.

Lovforslaget ber tage hejde for, at det er en natur-
lig del af den forretningsmaessige drift 1 skadesfor-
sikringsselskaber at besidde en betydelig kapital,
der er placeret i rentebaerende fordringer.

(...)
Spergsmaél 2
Lovgrundlag

Selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4

Selskabets nettofinansieringsudgifter bestar af en eventuel negativ sum af folgende indtagter og udgifter:

1) Skattepligtige renteindtaegter og fradragsberettigede renteudgifter. Renteindtegter fra varedebitorer
m.v. og renteudgifter til varekreditorer m.v. indgér dog ikke.
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2) Provisioner og lign., der er fradragsberettigede efter ligningslovens § 8, stk. 3, og tilsvarende skatte-

pligtige provisioner m.v. Provisioner m.v. vedrerende varegaeld m.v. eller varefordringer m.v. indgér dog
ikke.

3) Skattepligtige gevinster og fradragsberettigede tab pa fordringer, geld og finansielle kontrakter om-
fattet af kursgevinstloven. Gevinst og tab pd varekreditorer og varedebitorer medregnes ikke. Tab og
gevinst pd udldn medregnes ikke, ndr den skattepligtige udever nzring ved kob og salg af fordringer
eller driver naringsvirksomhed ved finansiering og medkontrahenten ikke er koncernforbundet, jf. §
31 C. Tab og gevinst pd obligationer udstedt til finansiering af udldn omfattet af 3. pkt. og finansielle
kontrakter i tilknytning hertil medregnes ikke. Gevinst og tab pa kontrakter (terminskontrakter m.v.),
som tjener til sikring af driftsindteegter og driftsudgifter, herunder i sambeskattede selskaber, medregnes
ikke. Urealiserede kursgevinster pa en renteswap vedrerende lan med sikkerhed i fast ejendom medreg-
nes ikke, men kan fremfores ved efterfolgende indkomstars opgerelse af nettofinansieringsudgifter til
modregning 1 urealiserede kurstab pa samme kontrakt og i realiserede kurstab pd samme kontrakt, der
realiseres i det indkomstér, hvor kontrakten opherer. Gevinst og tab péd terminskontrakter m.v. medregnes
dog, hvis den skattepligtige udever naring ved keb og salg af fordringer og finansielle kontrakter, driver
naringsvirksomhed ved finansiering eller hvis medkontrahenten er koncernforbundet, jf. § 31 C.

4) En beregnet finansieringsomkostning ved finansielle leasingbetalinger medregnes hos leasingtager,
mens leasinggiver medregner en beregnet finansieringsindtaegt.

5) Skattepligtig fortjeneste og udnyttede tab ved afstdelse af aktier m.v. omfattet af aktieavancebeskat-
ningsloven samt skattepligtige udbytter. Er summen efter 1. pkt. negativ, medregnes den ikke, men
fremfores til modregning i efterfolgende indkomstar. 1. pkt. omfatter ikke afkast af lagerbeskattede
naringsaktier omfattet af stk. 5, 7. pkt.

6) Uanset nr. 1-5 indgér finansieringsindtegter og -udgifter, der medregnes som folge af CFC-beskatning
1 § 32 eller som folge af genbeskatning efter § 15, stk. 8 og 9, 1 lov nr. 426 af 6. juni 2005, ikke 1
opgorelsen af nettofinansieringsudgifter. (Skattestyrelsens understregning).

Kursgevinstlovens § 29

Skattepligtige omfattet af § 2, eller § 12 skal medregne gevinst og tab pa terminskontrakter og aftaler om
kaberetter og salgsretter ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst. Gevinst og tab medregnes efter de
regler, der er angivet i dette kapitel og 1 kapitel 7.

Stk. 2. Terminskontrakter omfatter ikke aftaler, hvor afviklingstidspunktet ligger senere end aftaletid-
spunktet, nar afvikling finder sted inden for den afviklingsfrist, der pa omréadet anses for at vere sedvan-

lig.

(...)

Forarbejder

Bilag 26 til lov nr. 540 af 6. juni 2006 - L 213 2006-07

Spergsmél af 14. maj 2007 fra Foreningen af Statsautoriserede Revisorer.

(..)

I stk. 4, nr. 3, 4. punktum, benyttes udtrykket "kontrakter (terminskontrakter m.v.)". I 5. punktum benyttes
udtrykket "terminskontrakter m.v.". Det bedes bekraftet, at der uanset de forskellige udtryk er tale om
samme afgraensning.
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(...)
Skatteministerens kommentar

(..)

Det kan i gvrigt bekraftes, at udtrykkene "kontrakter (terminskontrakter m.v.)" og "terminskontrakter
m.v." er udtryk for samme afgraensning.

(...)
Oversigt over heringssvar med kommentarer (Bilag 1) til lov nr.540 af 6. juni 2007 - L 213 2006-07

Bemarkninger Kommentar

(...) (...)

Risikostyring gennem afledte finansielle instru-  Det ber vere muligt at anvende finansielle instru-
menter menter til styring af virksomhedens finansielle risi-

ci. Finansielle instrumenter bliver som hovedregel
Afledte finansielle instrumenter bruges i en aktiv  Jagerbeskattet, dvs. der sker lobende beskatning pa

styring af r isikppr ofilen i en virksomhed tﬂ en baggrund af veerdien ved indkomstérets udleb. Ud-
raekke forskellige formal, herunder f.eks. sikring af sying kan derfor resultere i tab i et ar og gevinst i

indtaegter, omkostninger og fordringer (f.eks. va- et andet ar.

lutasikring af udenlandsk omsatning eller sikring

af stalprisen for en produktionsvirksomhed). En  Dette er ikke hensigtsmaessigt, nar der er tale om
vigtig arsag til at indga disse sikringsforretninger sikring af virksomhedens lgbende drift.

er netop at opna et stabilt cashflow, som gavner

virksomheden, og i evrigt forventes af investorer- Det foreslds, at gevinst og tab pa terminskontrakter
ne. Over lgbetiden kan der vaere store vaerdiuds- ~ M.V., som tjener til sikring af driftsindtaegter og
ving. Disse udsving medforer en risiko for asym- driftsudgifter ikke medregnes blandt nettofinansie-
metrisk beskatning. Nar virksomhederne foretager ringsudgifterne.

sikringsforretninger pd disse omrader, og virksom-
hederne samtidig i et enkelt &r rammer grensen

for rentefradragsbegrensningen, medes man af den
asymmetri, der ligger i,at kursgevinster beskattes
med 22 pct., mens kurstab kun kan fratraekkes me
12.1 pct. I nogle tilfeelde vil man risikere, at der
slet ikke er fradragsret for tab ved sikring.

Terminskontrakter skal dog medregnes, hvis den

skattepligtige udever naring ved keb og salg af

fordringer og finansielle kontrakter eller driver

4 heeringsvirksomhed ved finansiering. Endvidere
skal valutaterminskontrakter medregnes. De ter-
minskontrakter, der medregnes, omfattes af mulig-
heden for fremforsel i de efterfolgende tre ars kurs-

Dette kan gennemfores ved at undtage gevinst gevinster.
og tab pa finansielle kontrakter, indgéet som led
1 afdekning af almindelige kommercielle risici, )

fra definitionen af nettofinansieringsudgifter eller
ved konsekvent at gennemfore en realisationsbe-

skatning af finansielle kontrakter i storre omfang

end tilfeeldet er i dag.

(..)
Bilag 32 til lov nr. 540 af 6. juni 2007 - L 213 2006-07

(..)
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Ved opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne medregnes alene kursgevinster og -tab pa fordringer, gaeld
og finansielle kontrakter omfattet af kursgevinstloven. Finansielle kontrakter undtaget fra kursgevinstlo-
ven som folge af kursgevinstlovens § 30 indgér derfor ikke 1 opgerelsen.

Herudover indgér gevinst og tab pd terminskontrakter m.v. (som udgangspunkt) heller ikke. Det afgeren-
de er alene, om det er en kontrakt til sikring af driftsindkomst.

Hvis et ejendomsselskab, der er naeringsdrivende med keb og salg af fast ejendom, indgar en terminskon-
trakt til sikring mod stigende renter 1 forbindelse med kebet, vil terminskontrakten vedrere driftsindkom-
sten. Dette galder kun neringstilfelde. Anskaffes et anlegsaktiv, vedrerer sikringen ikke driftsindkom-
sten.

Den del af en terminskontrakt, der ma anses for spekulation, undtages ikke fra medregning i1 opgerelsen af
nettofinansieringsudgifter. (Skattestyrelsens understregning)

(..)

Praksis

SKM2006. 451. SR

En skatteyder, der drev selvstendig virksomhed i1 byggebranchen, havde for at modvirke risikoen for en
rentestigning indgdet en renteswap, der gik ud pé, at skatteyderen modtog en variabel rente og betalte en
fast aftalt rente. Skatteyderen enskede nu at indgd en modswap, hvorefter skatteyderen skulle betale en
variabel rente og modtage en fast aftalt rente.

Efter en samlet vurdering blev de omhandlede renteswaps anset som terminsaftaler og dermed omfattet
af kursgevinstlovens regler om finansielle kontrakter. Swapaftalerne blev endvidere anset for at have
tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed.

SKM2015. 198. SR

En finansiel kontrakt om en "rentekorridor", hvorefter der blev etableret et renteloft og et renteguly,
og som blev indgéet pd baggrund af erhvervsmessig geld, blev anset for at have tilknytning til erhvervs-
massig virksomhed, sdledes at et tab ville kunne fradrages efter kursgevinstlovens § 32, stk. 1.

Den juridiske vejledning C. D. 2.4.4.2.4 Nettofinansieringsudgifter - SEL § 11 B, stk. 4
(...)

Gevinst og tab pa kontrakter (terminskontrakter mv.)

Gevinster og tab pa kontrakter (terminskontrakter mv.), som tjener til sikring af driftsindtegter og drifts-
udgifter, medregnes ikke. Urealiserede kursgevinster pa en renteswap pa lan med sikkerhed i fast ejendom
medregnes ikke, men kan fremferes ved efterfolgende indkomstérs opgerelse af nettofinansieringsudgifter
til modregning 1 urealiserede kurstab pa samme kontrakt og 1 realiserede kurstab pd samme kontrakt, der
realiseres 1 det indkomstér, hvor kontrakten opherer.

Gevinst og tab pa terminskontrakter mv. medregnes dog, hvis den skattepligtige

— udever n@ring ved keb og salg af fordringer og finansielle kontrakter, eller

— driver neringsvirksomhed ved finansiering, eller

— hvis medkontrahenten er koncernforbundet med den skattepligtige efter SEL § 31 C.
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Hvis et selskab eksempelvis indgar en kontrakt, hvorefter det sikrer sig mod stigende oliepriser, vil det
beleb, der kommer til udbetaling 1 tilfeelde af stigende oliepriser, ikke vare en finansieringsindtaegt. Sa-
danne kontrakter dekker 1 realiteten over selskabets styring af de kommercielle risici - og ikke over en
finansieringsindtegt eller -udgift.

(...)
Den juridiske vejledning C. B. 1.8.1 Overordnede principper for beskatningen af finansielle kontrakter

Hvornér er der tale om en finansiel kontrakt?

De kontrakter, der beskattes efter reglerne for finansielle kontrakter, er terminskontrakter og aftaler om
kabe- og salgsretter mv. Se KGL § 29, stk. 1.

Ofte kaldes terminskontrakter futures eller forwardkontrakter. Kobe- og salgsretter kaldes ofte optio-
ner. Se en oversigt over forskellige typer af kontrakter nedenfor. Anvendelsen af disse begreber er ikke
entydig. Det er derfor ikke tilstraekkeligt kun at vurdere kontrakten, ud fra, hvad den kaldes. Der skal
foretages en konkret vurdering af kontraktens indhold, herunder af de enkelte elementer i aftalen.

Folgende kriterier skal vaere opfyldt for, at der er tale om en finansiel kontrakt omfattet af KGL § 29:
— Bindende aftale mellem parterne

— Tidsmessig forskydning mellem aftale- og afviklingstidspunkt

— Aftale om afviklingspris eller -kurs.

Formalet med indgéelsen af kontrakten (fx risikoafdaekning, investering eller arbitrage) er uden betydning
for, om kontrakten er omfattet af KGL § 29.

Personer, der udnytter en keberet efter Lov om fremme af vedvarende energi § 13, er ikke skattepligtige
af en eventuel gevinst/tab ved udnyttelse af keberetten. Keberetten opfylder ikke betingelserne for at vere
en finansiel kontrakt. Se SKM2012. 404. SR.

Bitcoins og rebase rewards er ikke finansielle kontrakter. Se afsnit C. C. 2.1.3.3.3, samt
SKM2018. 104. SR, SKM2018. 130. SR, SKM2018. 458. SR, SKM2020. 85. LSR (stadfastel-
se af SKM2018. 288. SR) og SKM2020. 400. LSR, samt forudsetningsvist SKM2019. 10. SR,
SKM2019. 67. SR, SKM2019. 78. SR, SKM2019. 161. SR, SKM2020. 229. LSR (stadfestelse af
SKM2019. 7. SR), SKM2021. 240. LSR, SKM2021. 356. SR, SKM2021. 505. LSR, SKM2022. 300. SR,
SKM2022. 323. SR (vedrerende rebase rewards) og SKM2022. 355. SR. Se dog SKM2018. 130. SR,
hvor der var indgaet aftaler om keb eller salg af bitcoins til levering eller differenceafregning pé et senere
tidspunkt.

Bindende aftale mellem parterne

Der skal foreligge en bindende aftale mellem parterne. Det kan vere en serskilt aftale eller fx en aftale
inkorporeret 1 en aktioneroverenskomst. Det er uden betydning, om aftalen er skriftlig eller mundtlig. Er
der givet et tilbud, men er tilbuddet ikke accepteret af modtageren af tilbuddet, er der ikke indgdet en
bindende aftale mellem parterne.

Tidsmessig forskydning mellem aftale- og afviklingstidspunkt
Der skal vare en tidsmaessig forskydning mellem aftale- og afviklingstidspunktet (leveringstidspunktet).

En kontrakts lgbetid kan vare tidsbegrenset eller tidsubegrenset. En tidsubegranset kontrakt er ofte
karakteriseret ved, at den forst kan udnyttes, nér en aftalt begivenhed indtrader.
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En ren forkebsret uden fastsat pris er ikke omfattet af reglerne om finansielle kontrakter.

En kebe- og/eller salgsret, der reelt indebarer, at ejendomsretten til aktivet allerede pa aftaletidspunktet
er overdraget mellem parterne, er ikke en finansiel kontrakt, men en overdragelse af aktivet. Derimod kan
der vare tale om en eller flere finansielle kontrakter, hvis ejeren fortsat har ejendomsretten til aktivet. Se
TfS 1993, 221 LR og TfS 1993, 223 LR.

Aftale om afviklingspris eller -kurs

Der skal aftales en afviklingspris eller -kurs ved indgaelsen af kontrakten. Det kan vaere en konkret pris
eller kurs pd de underliggende aktiver. Det kan ogsé vare en formel eller beregningsmodel for, hvordan
prisen skal fastsattes. Det er dog en betingelse, at prisen er fastsat efter objektive kriterier, og at der ikke
er vaesentlig usikkerhed om den fremtidige salgspris.

Vestre Landsret fandt 1 en sag, at en salgsret indgdet i1 forbindelse med keb af en post aktier var en
finansiel kontrakt omfattet af KGL § 29. Prisen ville 1 givet fald vaere den pris, der var betalt for
aktierne med tilleg af alle relevante omkostninger og forrentning af kebesummen. Landsretten henviste
til, at prisen var fastsat efter objektive kriterier, incl. omkostningen til renter. Der var derfor ikke nogen
vasentlig usikkerhed om den fremtidige salgspris. Se SKM2007. 637. VLR.

Skatteradet fandt derimod i en sag, at en keberet ikke var omfattet af KGL § 29. Ifelge aftalen var
overdragelsesprisen angivet som 85 pct. af den til enhver tid geldende offentlige vurdering. Skatteradet

fandt, at der var en sé betydelig usikkerhed om den fremtidige overdragelsespris, at keberetten ikke var
omfattet af KGL § 29, stk. 1. Se SKM2011. 213. SR.

Eksempel

Ifolge en ejeraftale er aktionarerne forpligtet til forst at tilbyde aktierne til selskabets ovrige aktionze-
rer. Det er angivet i aktionzroverenskomsten, at aktierne skal overdrages til en kurs beregnet efter
en nermere fastsat beregningsmodel. Kaberetten er en finansiel kontrakt, der er omfattet af KGL §
29, medmindre aftalen opfylder betingelserne i KGL § 30, s kaberetten skal beskattes sammen med
aktierne. Se afsnit C. B. 1.8.3 om kontrakter, der ikke beskattes efter reglerne for finansielle kontrakter.

Eksempel

Der er indgéet aftale om, at en post aktier kan kebes om 3 &r til en kurs fastsat i aftalen. Keberetten er en
finansiel kontrakt, der er omfattet af KGL § 29, medmindre aftalen opfylder betingelserne i KGL § 30, s&
kaberetten skal beskattes sammen med aktierne.

Eksempel

Der er mellem to aktionarer indgaet aftale om, at ved salg af aktier skal den anden aktionzr tilbydes at
kebe aktierne. Det er aftalt, at aktierne, hvis aktionaren udnytter sin ret til at kebe, skal overdrages til
markedsprisen for aktierne pa overdragelsestidspunktet. Der er tale om en forkebsret, der ikke er omfattet
af reglerne for finansielle kontrakter, da der er betydelig usikkerhed om den fremtidige overdragelsespris.

Bemcerk

Hvis kontrakten, eller et arrangement hvori kontrakten indgér, er uden reelt ekonomisk indhold, kan den
ikke anerkendes i skattemassig henseende. Se fx SKM2009. 168. HR.

Forskellige typer af kontrakter
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De finansielle kontrakter, der er omfattet af KGL § 29, udger en bred vifte af kontrakter, der ikke 1 praksis
har entydige betegnelser. Det er derfor afgerende for den skattemaessige kvalifikation, at der foretages en
konkret vurdering af kontraktens indhold.

Betegnelse Beskrivelse af kontrakten
Terminskontrakt (future/forwardkontrakt) Pligt til at kebe/salge en fastsat mangde af et be-

stemt aktiv eller passiv pd en fremtidig dato til en
pris, der er aftalt 1 kontrakten.

Da der er tale om en gensidig forpligtelse, er der
symmetri mellem erhververs og udsteders risiko.

Futures er standardiserede terminskontrakter med
hensyn til fx lgbetid, kontraktsterrelse og underlig-
gende aktiver.

(...)
Spergsmal 3
Lovgrundlag

Selskabsskattelovens § 11 B, stk. 1

Se ovenfor under sporgsmal 1.

Selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4. nr. 3

Se ovenfor under sporgsmal 2.

Kursgevinstlovens § 1. stk. 1

Denne lov omfatter

1) gevinst og tab ved afstaelse eller indfrielse af pengefordringer herunder obligationer, pantebreve og
gaeldsbreve,

2) gevinst og tab ved frigerelse for gaeld og

3) gevinst og tab pd terminskontrakter og aftaler om keberetter og salgsretter uden hensyn til de regler,
der geelder for det underliggende aktiv.

Forarbejder
Bemarkninger til selskabsskattelovens §11 B
(...)

2.3. Beskearing af rentefradraget

Der foreslds en begrensning af selskabers rentefradragsret. I det geeldende regelset har selskaber som
udgangspunkt fradrag for alle selskabets renteudgifter, uanset om gelden har finansieret skattepligtige
eller skattefrie indtegter. Eneste undtagelse herfra er reglerne om tynd kapitalisering, hvorefter der
kan ske en fradragsbegrensning af koncernintern geld, hvis selskabets samlede gaeld set i forhold til
egenkapitalen overstiger forholdet 4:1.
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De gzldende regler medforer, at store selskaber - herunder selskaber overtaget af kapitalfonde - kan
minimere skattebetalingen 1 Danmark 1 forhold til driftsoverskuddet ved vilkarligt at placere renteudgif-
ter 1 Danmark, selvom de indtegter, renteudgifterne finansierer, ikke vil blive undergivet dansk beskat-
ning. Dette gaelder 1 s@rdeleshed selskabers kab af aktier, hvor afkast i form af udbytte eller aktieavancer
typisk vil vaere skattefri 1 Danmark. Udbytter er saledes skattefrie, hvis der ejes mindst 15 pct. af
kapitalen (10 pct. fra og med 2009), mens avancer er skattefrie efter 3 ars ejertid. P4 denne méade kan
finansieringen af skattefri indtegter nedbringe eller fjerne beskatningen af erhvervsmaessigt overskud 1
Danmark.

(...)
Bemarkninger til selskabsskattelovens §11 B, stk. 4, nr. 3
(...)

Som det fremgar af punkt 3 a foreslas det, at tab pd fordringer, der er erhvervet som vederlag 1 naring,
ikke medtages. Herved undtages de situationer, hvor debitor ikke kan betale for f.eks. varer leveret af
kreditor pé kredit. I disse tilfaelde kan kurstabet ikke sidestilles med en renteudgift.

Pa tilsvarende vis foreslds det, at pengeinstitutter og andre virksomheder, der driver naring ved kob
og salg af fordringer eller driver naringsvirksomhed ved finansiering, ikke skal medregne gevinst og
tab pa udlén. Denne undtagelse finder dog ikke anvendelse, hvis modparten er koncernforbundet, jf.
selskabsskattelovens § 31 C, med pengeinstituttet m.v.

Det foreslds endvidere, at gevinster og tab pa kontrakter (terminskontrakter m.v.), som tjener til sikring
af driftsindtegter og driftsudgifter, ikke medregnes. De medregnes dog, hvis den skattepligtige udever
nering ved keb og slag af fordringer og finansielle kontrakter eller driver nazringsvirksomhed ved
finansiering eller hvis medkontrahenten er koncernforbundet, jf. selskabsskattelovens § 31 C. Hvis et
selskab eksempelvis indgir en kontrakt, hvorefter det sikrer sig mod stigende oliepriser, vil det belgb,

der kommer til udbetaling i tilfaelde af stigende oliepriser, ikke vaere en finansieringsindtegt. Sddanne
kontrakter daekker i realiteten over selskabets styring af de kommercielle risici -" og ikke over en
finansieringsindtaegt eller ---udgift.

Det er alene terminskontrakter m.v. vedrerende driftsindtegter og driftsudgifter, der omfattes af undtagel-
sen. Kontrakter vedrerende anlegsaktiver er saledes ikke undtaget. Kontrakter vedrerende valuta er heller
ikke undtaget.

(...) (Skattestyrelsens understregning)
Bilag 26 til lov nr. 540 af 6. juni 2007 - L 213 2006-07

Se ovenfor under sporgsmaél 2.

Bemarkninger til selskabsskattelovens § 11 B, stk. 1. 3. pkt. (Lov nr. 202 af 27. februar 2015 - L 98
2014-15 (1.samling))

Almindelige bemceerkninger pkt. 3.2.2.

Det foreslds derfor, at der som udgangspunkt ikke skal foretages fradragsbeskering, nar nettofinansie-

ringsudgifterne bestar af et nettokurstab pa fordringer, som overstiger indkomstirets nettorenteindtaeg-
ter. Dette medforer, at nettokurstabene pa fordringer som udgangspunkt ikke fradrags beskares. Heller
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ikke 1 de tilfeelde, hvor koncernen har renteudgifter. Nettokurstabene fremfores 1 stedet til modregning i
fremtidige nettogevinster pa fordringer og nettorenteindtegter.

Dette ville kunne give et incitament til at investere i hgjrentefordringer til overkurs, idet renteindtegterne
ville blive modregnet i finansieringsudgifterne, mens kurstabet som udgangspunkt ikke ville indga i
beregningen. Det foreslds derfor, at kurstab pd sddanne fordringer medregnes, i det omfang kurstabet
skyldes anskaffelsen til overkurs. Kurstabet, som altid medregnes i nettofinansieringsudgifterne, maksi-
meres séledes til forskellen mellem anskaffelsessummen og den aftalte indfrielsessum. Dette kurstab er
reelt en finansieringsudgift, der tilvejebringer en renteindtegt (som

indgar 1 beregningen af nettofinansieringsudgifterne).

(...)
Specielle bemcerkninger

Det foreslas, at der som udgangspunkt ikke sker fradragsbeskaring som folge af nettokurstab pa fordrin-
ger. Der skal saledes ikke ske fradragsbeskering, nar nettofinansieringsudgifterne bestdr af nettokurstab
pa fordringer, der overstiger indkomstarets nettorenteindtaegter. Dette medferer, at kursudsvingene pé
fordringer, herunder bersnoterede obligationer, som udgangspunkt ikke leengere vil udlese rentefradrags-
beskaering efter renteloftet.

Selskaber kunne fa et incitament til at investere i hgjrentefordringer til overkurs, da renteindtegterne
ville blive modregnet i1 finansieringsudgifterne, mens kurstabet ikke ville indgd 1 beregningen. Det ville
saledes vaere muligt at konvertere renteudgifter, der kan fradragsbeskeares, til kurstab pa en fordring, der
ikke fradragsbeskaeres. Det foreslas derfor, at den del af kurstabet, der skyldes overkursen pd sadanne
fordringer, kan beskeres uanset undtagelsen for nettokurstab pd fordringer, idet kurstabet, der er en folge
af overkursen, reelt er en finansieringsudgift, der tilvejebringer en renteindtaegt (som indgér i beregningen
af nettofinansieringsudgifterne).

Det folger af kursgevinstlovens § 25, stk. 3, at selskaber lagerbeskattes af gevinster og tab pa fordringer,
medmindre der er tale om fordringer pa varedebitorer. Undtagelsen for fordringer pa varedebitorer er
imidlertid uden betydning i denne sammenheng, da de allerede er undtaget fra beregningen af nettofinan-
sieringsudgifterne. De relevante fordringer vil séledes vare lagerbeskattede.

Det kurstab, der kan fradragsbeskeres uanset undtagelsen i selskabsskattelovens § 11 B, stk. 1, 3. pkt.,
er maksimeret til forskellen mellem anskaffelsessummen og den aftalte indfrielsessum. Nér fordringen
lagerbeskattes, vil kurstab, der ligger inden for denne ramme, kunne fradragsbeskares.

Eksempel:

Et selskab erhverver en lagerbeskattet fordring med en forrentning pa 4 pct. pr. ar til kurs 105. Fordringen
skal indfries til kurs 100. Hvis kursen 1 ar 1 falder til kurs 104 som folge af et stigende renteniveau, vil
kurstabet indgé 1 den almindelige opgerelse af nettofinansieringsudgifterne uanset undtagelsen 1 § 11 B,
stk. 1, 3. pkt. Hvis renteniveauet stiger kraftigt 1 ar 2, hvorved kursen falder til kurs 98, vil det alene

vaere kursfaldet pa 4 point (104-100), der skal indgé i den almindelige opgerelse af nettofinansieringsud-
gifterne. Den resterende del af kursfaldet pd 2 point (100-98) er omfattet af undtagelsen. Hvis renteni-
veauet falder meget kraftigt i &r 3, saledes at kursen stiger til kurs 107, vil hele kursgevinsten pd 9 point
(107-98) indga i den almindelige opgerelse af nettofinansieringsudgifterne - dog vil kurstabene fra de
tidligere indkomstér blive modregnet efter selskabsskattelovens § 11 B, stk. 1, 5. pkt. (medmindre der
allerede er sket modregning i andre nettokursgevinster eller nettorenteindtaegter).
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Forslaget vil medfore, at fremtidige kursudsving pd fordringer, herunder bersnoterede obligationer, kun i
meget begraenset omfang vil pavirke beregningen af renteloftet. Der medregnes som udgangspunkt kun
det kurstab, der automatisk opstar over fordringens restlobetid pd fordringer, der er anskaffet til en hgjere
kurs end den aftalte indfrielseskurs. (Skattestyrelsens understregning)

Spergsmal 4
Lovgrundlag

Selskabsskattelovens § 11 B, stk. 4

Se ovenfor under sporgsmaél 2.

Kursgevinstlovens § 1

Denne lov omfatter

1) gevinst og tab ved afstaelse eller indfrielse af pengefordringer herunder obligationer, pantebreve og
galdsbreve,

2) gevinst og tab ved frigerelse for geeld og

3) gevinst og tab pa terminskontrakter og aftaler om keberetter og salgsretter uden hensyn til de regler,
der gaelder for det underliggende aktiv.

Stk. 2. Uanset ligningslovens §§ 16 A og 16 B skal afdrag pa og afstaelsessummer for fordringer pa
koncernforbundne selskaber, jf. ligningslovens § 2, behandles efter reglerne 1 denne lov.

Stk. 3. Loven omfatter ikke gevinst og tab pé fordringer og gald, der indgér i beskatningen af avance ved
salg af fast ejendom, der henherer til den skattepligtiges na@ringsve;j, jf. statsskattelovens § 4, jf. § 5 a.

Stk. 4. Loven omfatter endvidere ikke gevinst og tab pa konvertible obligationer og pramieobligationer.
Praksis

Den juridiske vejledning C. B. 1.2.1 Fordringer, geld og finansielle kontrakter omfattet af kursgevinstlo-
ven

(..)

Kursgevinster og kurstab

Loven omfatter bade gevinst og tab, der opstar hos
— kreditor (fordringshaver, langiver) ved afstdelse eller indfrielse af en pengefordring
— debitor (skyldner, lantager), der frigeres fra en forpligtelse.

Reglerne galder for alle kursgevinster og kurstab pé fordringer og gald.
Eksempler pa kursgevinster og kurstab

Her er nogle eksempler pa kursgevinster og kurstab:

— Stigninger og fald i1 kursveaerdi, der folger af @ndrede renteforhold, indeksreguleringer eller valutakurs-
@ndringer

— Tab som folge af debitors misligholdelse og utilstraekkelig sikkerhed ved pant eller kaution.

Fordringer, gzld og finansielle kontrakter, der er omfattet af kursgevinstloven
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Kursgevinstloven indeholder regler for beskatning af gevinst og tab pa:

a. pengefordringer, herunder obligationer, pantebreve og geldsbreve
b. geeld
c. terminskontrakter, aftaler om salgsretter og aftaler om keberetter, der ikke skal beskattes sammen

med det underliggende aktiv (finansielle kontrakter)

d. afdrag og afstaelsessummer vedrerende fordringer pd koncernforbundne selskaber
Se KGL § 1, stk. 1 og 2.

Praksis

SKM2022. 145. LSR

Klagen vedroerte et bindende svar fra Skatterddet om, hvorvidt kursgevinster og -tab pd "Lénet" ville blive
omfattet af kursgevinstloven, og at renterne herpa skattemaessigt skulle behandles som renteudgifter, og 1
benagtende fald, om kursgevinster og -tab samt renter fra "Lanet" skulle beskattes efter statsskattelovens
regler. Landsskatteretten fandt ud fra en konkret og samlet vurdering, at den patenkte disposition ikke
udgjorde et reelt gaeldsforhold, idet selskabets tilbagebetalingsforpligtelse matte anses for teoretisk. Sel-
skabet kunne saledes ikke i henhold til den patenkte aftale anses for retligt forpligtet til at tilbagebetale
det modtagne belgb. Dispositionen kunne herefter ikke anses for omfattet af kursgevinstlovens § 1, stk.
1, og da der ikke i skattemassig forstand foreld en geeld, var der ikke fradragsret for renter i henhold til
statsskattelovens § 6, stk. 1, litra e. Landsskatteretten stadfastede derfor Skatterddets svar pa spergsmal
1. Landsskatteretten bemarkede, at det 1 spergsmal 2 ikke fremgik praecist af selve spergsmalet, hvilken
eller hvilke skattemaessige virkninger, der blev spurgt til, og at Skatterddet ikke ved besvarelsen af det
bindende svar pa spergsmal 2 sds at have taget stilling til den af repreesentanten 1 klagesagen fremsatte
pastand om, at de lebende betalinger var fradragsberettigede for selskabet efter statsskattelovens § 6, stk.
1, litra a. Klagen afvistes derfor pa dette punkt, idet selskabet blev henvist til pa ny at anmode om et
bindende svar pa dette spergsmal.

Spergsmaél 5
Lovgrundlag

Statsskattelovens § 5

Til indkomsten henregnes ikke:

a) formueforogelse, der fremkommer ved, at de formuegenstande, en skattepligtig ejer, stiger 1 veerdi -
medens der pa den anden side ikke gives fradrag i indkomsten for deres synken i verdi -, eller indtaegter,
som hidrerer fra salg af den skattepligtiges ejendele (herunder indbefattet verdipapirer) for sa vidt disse
salg ikke henherer til vedkommendes naringsvej, for eksempel handelsvirksomhed med faste ejendom-
me, eller er foretaget i spekulationsgjemed, i hvilke tilfelde den derved indvundne handelsfortjeneste
henregnes til indkomsten, ligesom ogsd eventuelt tab kan fradrages i denne. Ved salg af fast ejendom samt
aktier og lignende offentlige vaerdipapirer, der er indkebt efter 1. januar 1922, anses spekulationshensigt
at have foreligget, ndr salget sker inden 2 ar efter erhvervelsen, medmindre det modsatte godtgeres at
vere tilfeldet;
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b) gaver, der falder ind under afsnit II 1 lov om afgift af dedsboer og gaver, samt formueforogelse, som
hidrerer fra arv og forskud pd falden arv eller fra indgéelse af @gteskab, udbetaling af livsforsikringer,
brandforsikringer og deslige;

c) de indtegter, der hidrerer fra kapitalforbrug eller optagelse af lan;
d) (Ophavet).
€)---

Den under a og b omhandlede formueforagelse, ligesom ogsa den formueformindskelse, der fremkommer
ved formuegenstandes synken i vaerdi, kommer derfor kun 1 betragtning, for si vidt som formuens
udbytte derved er blevet foraget eller formindsket, og da kun med belobet af den séledes fremkomne
udbytteforagelse eller udbytteformindskelse.

Forarbejder

Alm. bemearkninger til lov nr. 532 af 13. december 1985 - L 19 1985-86 (den oprindelige kursgevinstlov

(..)

A.. Statskattelovens regler om spekulation og naring, § 5, litra a, kan kort beskrives séledes, at gevinster
og tab pa den skattepligtiges aktiver kun medregnes ved indkomstopgerelsen, hvis aktiverne er bestemt
til omsetning med fortjeneste som led i den skattepligtiges erhvervsvirksomhed (»naring«) eller 1 gvrigt
(»spekulation«).

Groft sagt hviler statsskattelovens naerings- og spekulationsbegreb sdledes pa en opdeling af den enkelte
skattepligtiges aktiver i omsatningsformue og anlaegsformue. Hovedreglen er den enkle, at gevinster og
tab pd omsatningsformuen (varelager, spekulationsobjekter etc.) skdl medregnes ved indkomstopgerel-
sen. Verdiendringer pa anlaegsformuen (driftsmidler og andre kapitalgoder, der er bestemt til mere varigt
at danne grundlag for indkomsterhvervelsen) skal derimod ikke medregnes

ved opgorelsen af den skattepligtige indkomst.

Begrebet nzring kan i hovedtrek beskrives sdledes, at den varige virksomhed, som en skattepligtig
udever som sin hele eller delvise levevej, betragtes som »n@ring«. De mere enkeltstdende dispositioner,
der tilsigter indkomsterhvervelse, anses for

spekulation. Endelig er de mere tilfeldige indkomsterhvervelser, der kan opsta 1 forbindelse med afstaelse
af formuegoder til en hgjere pris end anskaffelsessummen, efter statsskatteloven skattefri. (Skattestyrel-
sens understregning)

(...)
Bemarkninger til § 5 i lov nr. 532 af 13. december 1985

Bestemmelsen fastslar i hvilket omfang gevinster og tab hos skyldnere skal medregnes ved opgerelsen af
den skattepligtige indkomst efter bestemmelserne i dette lovforslag.

Det fastslas som udgangspunkt, at de skattepligtige, der omfattes af § 2 (selskaber m.v.), skal medregne
alle kursbevagelser pa sével fordringshaversiden som pa skyldnersiden.
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Forholdene for evrige skattepligtige reguleres af de grundleggende bestemmelser 1 statsskattelovens §§
4-6. Dette indeberer, at kursgevinst og -tab pd geeld som udgangspunkt ikke pavirker den skattepligtige
indkomst.

(..)

Betenkning nr. 1050/1985 - Skattelovradets udtalelse om den skattemassige behandling af afkast af
investeringer 1 finansielle fordringer

(..)

Pé skyldnersiden antoges det tidligere, at kun kursudsving pa leveranderkredit skulle medregnes ved ind-
komstopgerelser, men Hgjesteret fastslog i den 1 afsnit 4 nevnte dom U 1976.60 H., at et devalueringstab,
som et olieselskab led pd en banklan, var fradragsberettiget, fordi det var tilstrekkelig godtgjort, at lanet
var optaget til og anvendt til betaling for varekeb. Devalueringstabet blev derfor anset for en driftsudgift.

Premisserne kunne tyde pa, at man efter statsskatteloven péd léntagersiden ma arbejde med samme
grundsondring som pé ldngiversiden, nemlig at verdiendringer i

gaeldsbyrden skal medregnes ved indkomstopgerelsen, for sé vidt der er tale om "omsatningsgeaeld", men
ikke for "anlaegsgald". (Skattestyrelsens understregning)

(..)

Praksis

SKM2021. 377. SR

Sperger onskede at fa bekraftet, at udstedelser af hybrid kernekapital skatteretligt er en gald for udsteder
og en fordring for erhverver, hvor hovedstolen er omfattet af kursgevinstloven og afkastet er en rente
omfattet af statsskatteloven. Sperger stillede en rakke opfelgende spergsmal hvis dette ikke kunne
bekraeftes.

Skatterddet kunne ikke bekraefte, at udstedelserne af hybrid kernekapital skatteretligt kunne kvalificeres
som en gald omfattet af kursgevinstloven og renter omfattet af statsskatteloven. Skatteradet fandt, at
udstedelserne af hybrid kernekapital var anlegskapital omfattet af statsskattelovens § 5 a. Skatteradet
besvarede de opfolgende spergsmal med dette udgangspunkt.

UfS 1976.60H

Et benzinselskab A fandtes berettiget til som driftsomkostning at fradrage tilskud til dekning af under-
skud 1 datterselskaber, der drev nogle tankstationer, som i kortere eller leengere tidsrum ikke kunne
drives uden underskud, men som A af konkurrencehensyn og til fremme af omsatningen i almindelighed
havde vasentlig interesse i at opretholde. A kunne endvidere fradrage et devalueringstab pa udenlandske
bankldn, der var optaget til og anvendt til betaling for varekeb.
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