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1. Indledning
Koncernfinansiering kan ske pa flere méder, for eksempel gennem
mellemregningskonti, enkeltstdende lan, cashpools og

kreditfaciliteter. Uanset hvilken form der veelges, vil der vare en
reekke skatteretlige problemstillinger, man ber forholde sig til,
herunder reglerne om rentefradragsbegransning og transfer pricing.
Disse velkendte problemstillinger skal ogsa ses i lyset af det
negative renteniveau, der har praeget Europa siden 2012. Det
negative renteniveau betyder blandt andet, at flere banker har
negativ indlansrente for erhvervskunder, hvilket bevirker, at
selskaber i visse situationer skal betale renter for bankindestaender.

Formélet med denne artikel er at belyse de vaesentligste
skattemaessige udfordringer, negative renter kan medfore. Artiklen
er struktureret som folger: I afsnit 2 behandles beskatning af og
fradragsret for negative renter, i afsnit 3 behandles udvalgte transfer
pricing problemstillinger, herunder cash pool arrangementer, i afsnit
4 behandles negative renter 1 relation til
rentefradragsbegransningsreglerne, og afsnit 5 indeholder en
opsamling af de vasentligste konklusioner.

2. Negative renter

Den generelle skattemessige behandling af negative renter var
delvis  uafklaret, for SKAT  udsendte  styresignal
SKM2015.160.SKAT (herefter: Styresignalet). Det var saledes
uafklaret, hvorvidt rentebetaleren (kreditor) havde fradrag for de
negative renter, herunder om betalingen overhovedet udgjorde en
rente i skattemaessig henseende. Sikkert var det imidlertid, at en
(rente)indtaegt var skattepligtig for debitor efter statsskattelovens
(SL) § 4.

Ved Styresignalet bekraftede SKAT, at rentebegrebet ikke var
defineret i1 skattelovgivningen, men samtidig, at renter efter
praksis(1) og i Den juridiske vejledning var defineret som “et
seedvanligt periodisk vederlag til kreditor, beregnet som en bestemt
procentdel af den til enhver tid veerende restgeeld, for at stille
kapital til disposition.” (vores fremhavning).

Derimod var der ingen definition af renter i den situation, hvor
rentesatsen var negativ, og hvor der séledes ikke var tale om et
vederlag til kreditor for at stille kapital til disposition. SKAT
udtrykte dog, at efter SL § 6, litra e kan renteudgifter af geeld
fradrages i1 den skattepligtige indkomst, og at ordlyden af
bestemmelsen ikke var begrenset til (debitors) renteudgifter af
geld, men at fradragsretten efter SKATs vurdering ogséd matte
gaelde, nar det var kreditor, der afholdte en renteudgift (negativ
rente). Ligeledes udtrykte SKAT, at renteindtegterne skulle
medregnes hos debitor efter SL § 4, litra e, hvorfor betalingen
derved udgjorde en rente i skatteretlig henseende. Dette blev
efterfolgende indarbejdet i Den juridiske vejledning og fremgér i
dag af Den juridiske vejledning 2018-2 afsnit C.A.11.2.1.

Selvom der er sympati for SKATs konklusion, som sikrer
fradragsret ogsd for negative renter, mener vi ikke, at negative
renter af indestdende kunne rummes i den naevnte ordlyd af SL §
6, litra e. Dette forhold blev der dog rettet op pa med lov nr. 1883
af 29. december 2015, som tradte i kraft den 1. januar 2016, hvor
SL § 6, litra e blev eendret. Den tidligere formulering, hvorefter der
var fradrag for “renter af prioriteter og anden geeld”, blev endret

til, at der er fradrag for “renter”, séledes at “af prioriteter og anden
geeld” udgik af bestemmelsens ordlyd.

Derimod foretoges der ingen @ndring af SL § 4, litra e, hvoraf
det fortsat fremgér, at skattepligten pahviler “rente eller udbytte af
alle slags obligationer, aktier og andre inden- eller udenlandske
pengeeffekter, sa og af udestdende fordringer og af kapitaler,
udldnte her i landet eller i udlandet, med eller uden pant, mod eller
uden forskrivning.” Det folger imidlertid af de almindelige
lovbemarkninger til lovforslag nr. 45 2015-16,(2) at det justeres
og praeciseres, at negative renter generelt sidestilles med positive
renter i skattemassig henseende, saledes at det klart kan udledes
af skattelovgivningen, hvordan negative renter skal behandles.

Pa trods af den manglende @ndring af ordlyden i SL § 4, litra e,
ma renteindtaegten hos debitorer — som folge af lovbemearkningerne
og med stotte i Den juridiske vejledning — ligeledes skulle
kvalificeres som en rente i skattemaessig henseende. Dette
understettes endvidere af @ndringerne i ligningslovens (LL) § 5,
hvor det ved lov nr. 1883 af 29. december 2015 blev preciseret, at
for fysiske personer fradrages renteudgifter som udgangspunkt i
det indkomstér, hvori renten forfalder til betaling, uanset om
udgiften folger af en positiv eller negativ rente. Det fremgar direkte
af lovbemarkningerne, at denne @ndring er foretaget “sd der ikke
opstar tvivl om, at reglen omfatter alle renteudgifier og -indtcegter,
uanset om de folger af en positiv eller negativ rente.”

De grundleeggende skatteregler er saledes preeciseret, hvorfor den
skatteretlige handtering af det negative renteniveau nu er afklaret.
Det skal imidlertid samtidig bemaerkes, at kildeskatten pa renter
efter selskabsskattelovens (SEL) § 2, stk. 1, litra d, fortsat betinger,
at der er tale om renteindtagter vedrerende geeld, som et selskab
eller en forening mv. omfattet af SEL § 1, eller SEL § 2, stk. 1,
litra a, har til juridiske personer, som navnt i skattekontrollovens
(SKL) § 3 B, hvorved denne ikke synes at omfatte negative renter.
Det er ¢j heller klart, hvorledes sddanne negative renter skal
handteres efter skatteretlige vaernsregler, herunder
rentebeskaeringsreglerne og transfer pricing, da lovgiver ved
indferelsen af disse regler formentlig ikke havde tanke pa negative
renter. Udvalgte problemstillinger i denne henseende behandles
derfor nermere i det folgende.

3. Transfer pricing og negative renter

Uanset hvilken form for koncernintern finansiering der veelges, vil
de koncerninterne finansielle transaktioner vaere omfattet af
armsleengdeprincippet, som defineret i OECDs Modeloverenskomsts
artikel 9 og implementeret i dansk ret ved LL § 2. Prisfastsaettelsen
og dokumentationen af koncerninterne finansielle transaktioner
folger de generelle retningslinjer i OECDs Transfer Pricing
Guidelines. Det skal i denne henseende bemerkes, at OECD i
ojeblikket arbejder péd at udarbejde retningslinjer for finansielle
transaktioner.(3) Umiddelbart synes udkastet i sin nuverende
udformning dog ikke grundleeggende at @ndre pa de generelle
retningslinjer for prisfastsettelse af finansielle transaktioner.
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3.1. PRISFASTSATTELSE AF KONCERNINTERNE
RENTER - GENERELLE BETRAGTNINGER

Formaélet med at foretage en prisfastsattelse af koncerninterne
renter i overensstemmelse med armslangdeprincippet er at pavise,
at de interne renter svarer til, hvad uathangige parter under
sammenlignelige omstaendigheder ville have fastsat renten til. Dette
geelder, uanset om en eller flere selskaber i en koncern betaler
negative renter pa indlén eller ej. De saedvanlige generelle forhold
i forbindelse med prisfastsattelse af renter skal derfor fortsat
anvendes, dog séledes at der tages hejde for de relevante
markedsforhold, herunder negative indlansrenter.

Fremgangsméden ved prisfastsattelse af renter pa koncerninterne
lan er bade at fastsaette basisrenten (ogsa kaldet den risikofrie rente)
og rentemarginalen (ogsa kaldet det risikojusterede tillaeg til renten
eller spreaded).

Basisrenten fastsettes 1 praksis som afkastet pd en risikofri
investering, hvilket ofte vil vere den effektive rente pa et risikofrit
papir, for eksempel en statsobligation, der matcher den testede
koncerninterne transaktion med hensyn til valuta og lebetid.
Rentemarginalen derimod fastsettes primert pa baggrund af
lantagers konkrete forhold, sasom kreditveerdighed og kreditors
eventuelle sikkerhed for ldnet. Bade fastsettelsen af basisrenten
og rentemarginalen diskuteres i OECDs diskussionsudkast til
transfer pricing guidelines for finansielle transaktioner, hvor disse
sedvanlige elementer ogsa fremfores som verende afgerende ved
fastsaettelsen.(4)

Den koncerninterne rente skal — for at vere 1 overensstemmelse
med armslangdeprincippet — svare til, hvad uathangige parter i
sammenlignelige omstendigheder ville fasts®tte renten til. De
relevante gkonomiske sammenlignelighedsfaktorer skal identificeres
og vurderes i den koncerninterne transaktion, hvilket generelt
indbefatter en sammenligning af kontraktvilkar, udferte funktioner,
benyttede aktiver og pétagne risici, produkt karakteristika,
okonomiske omstendigheder og forretningsstrategier.(5)

I relation til fastsettelse af koncerninterne renter synes sarligt
kontraktvilkar, de patagne risici og de ekonomiske omstendigheder
relevante i praksis — uden at dette samtidig betyder, at de resterende
sammenlignelighedsfaktorer er irrelevante.

Ved valget af prisfastsattelsesmetode folger det af OECDs
Transfer Pricing Guidelines, at de transaktionsbaserede metoder
har forrang, og blandt disse vil CUP metoden have forrang, safremt
en sadan kan identificeres.(6) Ogsa i OECDs diskussionsudkast til
transfer pricing guidelines for finansielle transaktioner fremhaves
CUP metoden.(7) I praksis kan det imidlertid vere vanskeligt at
identificere en intern CUP, hvortil der kan foretages tilstreekkelige
palidelige justeringer for serlige vilkdr, blandt andet fordi
koncerneksterne 1lan ofte vil vare senior til koncernintern
finansiering. Endvidere vil ogsa forskelle i de realistiske alternative
placeringsmuligheder vaere vanskelige at korrigere péalideligt for.
Det vil séledes ofte vare nedvendigt at sege efter en ekstern CUP,
det vil sige transaktioner mellem to eksterne og uath@ngige parter
eksempelvis via et rentebenchmark.

Fastsattelsen af den koncernforbundne langivers kreditrisiko i
forbindelse med optagelse af lanet sker ved at evaluere ldntagers
kreditveerdighed, herunder léntagers evne til at forrente og
tilbagebetale lanet. Kreditvurderingen af lantager skal som
udgangspunkt udarbejdes pa “standalone-basis”, det vil sige, at
lantager ikke skal kreditvurderes sammen med resten af
koncernen.(8)

I fraveeret af offentligt tilgaengelig stand-alone kreditvurderinger
af lantager, for eksempel fra Standard & Poor's, foretages
kreditvurderingen typisk ved brug af et kreditvurderingsvearktej,

der beregner den statistiske sandsynlighed for, at lantager
misligholder lanevilkarene. Kreditvurderingsmetoden anvendt i
saddanne kommercielle kreditvurderingsvarktejer adskiller sig dog
betydeligt fra de kreditvurderingsmetoder, der anvendes af
uathangige kreditvurderingsbureauer, hvilket ogsa er bemarket af
OECD 1 diskussionsudkastet til transfer pricing guidelines for
finansielle transaktioner. Sadanne kommercielle
kreditvurderingsvearktgjer bruger for eksempel kun en mangde
kvantitative data til at bestemme en kreditvurdering. Modsat er
kreditvurderinger foretaget af uatheengige kreditvurderingsbureauer
typisk baseret pad en analyse af historiske og prognosticerede
kvantitative virksomhedsdata samt en detaljeret kvalitativ analyse
af for eksempel ledelsens evne til at styre virksomheden,
branchespecifikke funktioner og selskabets markedsandel i sin
branche.(9) Udfordringerne ved fastsattelsen af kreditvaerdigheden
i fravaeret af offentlig tilgengelige kreditvurderinger er ogsa
fremheevet af OECD, der i sit diskussionsudkast til transfer pricing
guidelines for finansielle transaktioner opfordrer interessenter til
at komme med input til handteringen heraf.

Endvidere fremhaever OECD i sit diskussionsudkast til transfer
pricing guidelines for finansielle transaktioner, at passive
association og mulighed for implicit support potentielt kan pavirke
kreditveerdigheden.(10) Det vil sige den fordel, der kan opsta, hvis
et selskab opnar en bedre kreditvurdering og tilsvarende nedsat
rente fra en uafhengig langiver begrundet i koncernforbindelsen
uden, at der foreligger en kontraktretlig forpligtelse for et
gruppemedlem til at yde stotte.(11) Det fremgar, at serligt et
selskabs betydning for koncernen som helhed og sammenhangen
mellem selskabet og resten af koncernen, enten i sin nuverende
form eller i en fremtidig strategi, har betydning for selskabets
mulighed for at modtage stette. Kriterierne til vurdering af et
selskabs status i denne henseende kan omfatte selskabets juridiske
forpligtelser, herunder garantiforpligtelser eller regulatoriske krav,
strategisk betydning, operationel integration og betydning,
navnefellesskab, potentiel omdemmepavirkning, generel erklering
eller hensigt og stette modtaget historisk.(12) Saledes er
fastsaettelsen af lantagers kreditveerdighed i koncerninterne
lanetransaktioner en vanskelig opgave, hvor mange momenter
pavirker armslengdeintervallet, herunder forhold for ldntager og
koncernen som helhed.

Efter fastsettelsen af lantagers kreditvaerdighed ber lantagers og
langivers  alternative  investeringsmuligheder  undersoges
nermere,(13) da  siddanne  potentielt kan  pévirke
armslengdeintervallet og derved prisen. Langivers alternative
investeringsmuligheder vil veere pavirket af, at indlansrenten er
negativ, hvilket afspejles i en lav basisrente. Dette betyder imidlertid
ikke, at en uathaengig langiver vil veere villig til at betale for udlén,
idet der fortsat vil vere et risikotillaeg for lantagers kreditveerdighed;
men armslengderenten ber alt andet lige vere lavere i et marked,
hvor indlansrenten er negativ.

Serlige forhold gor sig gxldende ved faststtelsen af
armslengderenter i cash pool arrangementer. Det vil blive belyst
i det folgende.

3.2. CASH POOLS

Cash pool er et finansielt styringsredskab, der kan give koncerner
flere fordele, herunder sarligt en struktureret tilgang til
likviditetsstyring ved, at cash pool deltagerne har mulighed for at
udnytte overskudslikviditet i koncernselskaber til at finansiere
likviditetsbehov 1 andre koncernselskaber. Cash pools kan
struktureres pa mange mader, men opdeles ofte i zero-balancing
(fysiske) og notional (virtuelle) cash pools.(14) I zero-balancing
cash pools overferes deltagernes indestadende eller traek til cash
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pool lederen pa faste tidspunkter, for eksempel ved slutningen af
hver dag, saledes at cash pool deltagernes konto nulstilles. Herved
fremgar koncernens samlede engagement af cash pool lederens
konto, og banken beregner deraf koncernens samlede
renteindteegter- eller udgifter. Ved notional cash pools, sker
beregningen af renter ud fra en virtuel overfersel til cash pool
lederen — der sker sédledes ikke en fysisk overforsel mellem cash
pool deltagerne og cash pool lederen.

De negative indlansrenter pavirker transfer pricing analysen ved
cash pools i relation til fastsattelsen af armslaengde rente pa ind-
og udlan samt armslaengdeallokeringen af cash pool fordelene,
hvilket behandles i det folgende.

3.2.1. Fastszettelse af rente pa ind- og udlin

En zero-balancing cash pool initierer to typer af finansielle
transaktioner mellem cash pool deltagerne; udlédn og indlén.(15)
Fastsattelse af renten for disse skal ske pd samme made som
beskrevet ovenfor i afsnit 3.1., hvilket betyder, at renten fastsattes
transaktion-for-transaktion. Det er ikke vanskeligt at forestille sig,
at de administrative omkostninger forbundet hermed kan vere
signifikante. Set i dette lys kan det derfor overvejes, om en “one
size fits all” tilgang kan anvendes for flere parter inden for samme
koncern. Det skal imidlertid understreges, at dette kan resultere i
ensartet  prisfastsettelse  af  transaktioner, som efter
armslaengdeprincippet skulle vere prisfastsat forskelligt.

Det skal i denne forbindelse bemarkes, at til trods for, at
koncerninternetransaktioner ifolge OECD generelt skal fastsettes
transaktion-for-transaktion, accepterede Landsskatteretten i
SKM2014.53.LSR en af SKAT fastsat forrentning af
nettoplaceringen i en cash pool. Sagen omhandlede et dansk selskab,
som deltog i en cash pool, der resulterede i bade indlan og udlén.
Indlan i EUR blev forrentet med en variabel basisrente pa -0,50%,
mens udlan i EUR blev forrentet med en variabel basisrente +1,15%.
Indl&n og udlén i DKK blev forrentet med en variabel basisrente
pa -0,60% henholdsvis +0,60%, mens korte aftaleplaceringer
(indlan) blev forrentet med en variabel basisrente pa -0,425%.
Selskabet havde ikke udarbejdet dokumentation for fastsaettelsen
af renterne, saledes at grundlaget for rentefastsettelsen kunne
kontrolleres af SKAT, hvorfor Landsskatteretten fandt, at SKAT
med rette havde foretaget et sken over renterne. Herefter
modregnede SKAT 1lan med placeringer i koncernens cash pool,
saledes at det alene var det danske selskabs nettoposition (nettolan),
der skulle forrentes til en basisrente pa +1,15%. Fastsattelsen af
forrentning af nettoplaceringen begrundede SKAT med, at
koncernens samlede kreditvurdering ogsé afspejlede det danske
selskabs kreditverdighed, hvorfor der ikke var grundlag for en
anden rentemarginal for nettoindlan og nettoudlan. Selvom der i
sagen var tale om ind- og udlan mellem de samme to parter i cash
poolen, synes en nettoberegning ikke at veere i overensstemmelse
med OECDs armslengdeprincip, da uafthengige parter naeppe ville
kontrahere under sddanne vilkar og afgerelsens resultat ber derfor
tilleegges begraenset betydning.(16) Der er dog sympati for en sédan
opgoerelse, nar der henses til den lettere administration af
renteopgerelsen mv. og parterne netop anses for at have samme
kreditvaerdighed.

3.2.2. Armslaengde allokering af cash pool fordele

Anvendelsen af cash pools har som sagt til formél at opna en raekke
fordele, herunder likviditetsstyring og -optimering ved at reducere
eksponeringen og derved mindske eksterne
finansieringsomkostninger samt opnd favorable ind- og udlansrenter
gennem gget forhandlingsstyrke og stordriftsfordele (synergier).
Ved fordelingen af de samlede fordele skal det ifslge OECDs

Transfer Pricing Guidelines samt OECD diskussionsudkast til
transfer pricing guidelines for finansielle transaktioner vurderes,
om disse primert skyldes synergieffekter eller primeart skyldes
cash pool lederens funktioner.(17) Overordnet kan typen af cash
pool leder opdeles i finansielle servicecentre og in-house banker.

Cash pool ledere, der anses for finansielle servicecentre, er
kendetegnet ved udelukkende at levere rutinepraegede serviceydelser
uden at patage sig betydelige risici i forhold til lineengagementet,
hvilket typisk vil vaere tilfaeldet for cash pool ledere af notional
cash pools. Fordele, der primart opstar ved sadan (om)fordeling
af overskudslikviditet i koncernen, skal generelt tilregnes deltagerne
pa baggrund af deres bidrag til realiseringen af fordele. Cash pool
ledere skal derved alene honoreres for selve serviceydelsen.(18)

Derimod vil cash pool ledere, der kan sammenlignes med en in-
house bank, vare kendetegnet ved udover at udfere den
grundleggende administration af cash poolen ogsé at foretage bl.a.
risikostyring, udarbejdelse af finansieringsstrategier og investering
af overskudslikviditet samt patage sig for eksempel kreditrisiko,
renterisiko og valutarisiko. Dette kan vere profilen for cash pool
ledere af zero-balancing cash pools. Sddanne cash pool ledere ber
derfor generelt have en sterre andel af fordelen, eventuelt i form
af en rentemarginal samt andel i synergieffekter.(19)

I trdd med det ovenfor anferte fremgar det af praksis, at
skattemyndighederne i bade Norge,(20) Canada(21) og Schweiz(22)
er af den opfattelse, at de ekonomiske fordele ved cash pools skal
fordeles mellem deltagerne og derfor ikke kan allokeres 100% til
cash pool lederen — uanset omfanget af udferte funktioner og risici
pétaget. OECD fremhaver i sit diskussionsudkast til transfer pricing

guidelines for finansielle transaktioner tre forskellige

fremgangsmadder til allokering af cash pool fordele:

1. Forbedret rente til alle cash pool deltagere, for eksempel
baseret pa brugen af cash poolen, uanset om det er ind- eller
udlan.

2. Samme rente for alle cash pool deltagere, uanset om det er

ind- eller udlan, sdfremt de har samme kreditprofil.
3. Fordeling mellem de netto-indskydende cash pool deltagere,
hvis der er en reel kreditrisiko for disse.(23)

Foruden at have en betydning ved fastsattelsen af selve
armslangderenten kan det negative rentemarked ligeledes udfordre
fordelingen af de omtalte fordele ved cash pools og skabe negative
synergieffekter. Dette skyldes, at koncentrationen af koncernens
samlede placeringer pa en enkelt konto kan blive negativt pavirket.
Dette kan eksempelvis vere tilfeldet, hvis den negative rente er
hajere for sterre deponeringer eller i det land, hvor cash pool
lederens konto er oprettet, sammenlignet med den situation, hvor
koncernselskaber indskyder egne deponeringer hos egen lokale
bank.

Der kan saledes opstd situationer, hvor konkrete cash pool
deltagere har en bedre realistisk placeringsmulighed end den, der
er opndet i koncernens cash pool. Dette kan betyde, at cash pool
deltagerens deltagelse i cash poolen isoleret set ikke lengere kan
anses for at vere 1 overensstemmelse med
armsleengdeprincippet.(24) Heroverfor skal det bemarkes, at
uathangige parter formentlig ikke eendrer deres adferd for
potentielle kortvarige markedsudsving omgaende. Endvidere er
der en rakke yderligere fordele ved cash pools, der ber tages i
betragtning, inden det kan vurderes, om konkrete cash pool
deltagere har bedre alternative placeringer herunder
likviditetsstyring og optimering. Derfor har cash pools, i det mindste
fra koncernens samlede synspunkt, ogsa kommerciel begrundelse
1 et negativt rentemarked.

Safremt det accepteres, at fordelene ved cash poolen overstiger
en potentiel negativ synergieffekt, og at cash poolen derfor fortsat
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accepteres som kommerciel, skal det overvejes, hvordan en negativ
synergieffekt skal fordeles mellem parterne. Der kan argumenteres
for, at fordelingen af ulemper skal baseres pa de samme principper
som fordelingen af fordelene og derfor afspejle cash pool
deltagernes bidrag. Endvidere ber cash pool lederen, saerligt séfremt
denne har karakter af en in-house bank, formentlig ogsa bare en
del af ulempen.(25)

4. Rentefradragsbeskaring og negative renter

I den danske skattelovgivning  findes tre
rentefradragsbeskaringsregler: (1) reglerne om tynd kapitalisering,
(2) rentelofts-reglen og (3) EBIT-reglen. Falles for disse er, at
selskaber mister fradraget for renteudgifter mv., hvis sarlige
betingelser er opfyldt. Da negative indlansrenter ligeledes
skattemeessigt behandles som “renter”, ma samspillet hermed haves
for gjes. Reglerne behandles i det folgende.

4.1 TYND KAPITALISERING

Reglerne om tynd kapitalisering blev indfert sammen med reglerne
om transfer pricing ved lov nr. 432 af 26. juni 1998. Grundlaeggende
er reglerne om tynd kapitalisering opdelt i (1) en identifikation af
potentielle ikke-markedskonforme léneforhold, (2) en objektiv
vurdering af, om disse laneforhold er at anse for markedskonforme
og (3) en retsfolge af, at laneforholdene ikke er markedskonforme.

De potentielt ikke-markedskonforme laneforhold bestar af sakaldt
“kontrolleret geeld”, som udger geld til juridiske personer som
nevnt i LL § 2, stk. 1, samt lan fra tredjemand, som den
kontrollerende ejerkreds eller hermed koncernforbundne selskaber
direkte eller indirekte har stillet sikkerhed for. Der er sdledes tale
om laneforhold, som potentielt afviger fra, hvad uathangige parter
ville have aftalt uden pavirkning af koncernforholdet.

Det vil i relation til serligt koncernfinansiering ved cash pools
veere relevant at vurdere, om der foreligger en direkte eller indirekte
form for sikkerhedsstillelse, som omfattes af reglerne om tynd
kapitalisering. Det blev eksplicit navnt i lovbemarkningerne, at
“Direkte  sikkerhedsstillelse omfatter tilfeelde, hvor f.eks.
moderselskabet har kautioneret eller pa anden mdde garanteret
for lanet. Der kan typisk veere tale om en bank, der indskydes som
formel kreditor. Udtrykket indirekte sikkerhedsstillelse deekker de
sdakaldte back-to-back ldn, hvor moderselskabet f.eks. aftaler med
tredjemand, at denne skal yde datterselskabet et ldan mod, at
moderselskabet yder et lan til tredjemand. Et back-to-back ldn
foreligger f.eks. ogsd, hvor moderselskabets bank yder et ldn til
datterselskabet, samtidig med at moderselskabet indscetter et
tilsvarende belob i den ldngivende bank.”’(26)

Det folger saledes af lovbemarkningerne, at direkte
sikkerhedsstillelse omfatter tilfeelde, hvor for eksempel
moderselskabet har kautioneret eller pa anden made garanteret for
lanet.(27) FSR anforte under det lovforberedende arbejde, at
indirekte sikkerhedsstillelse kun kan eksistere, hvor der foreligger
en modregningsadgang, da det forudsatter, at der ogsa i civilretlig
forstand bestér sikkerhed.(28) Skatteministeren anferte, at hvis der
foreligger en direkte modregningsadgang, vil der ikke vaere nogen
tvivl om, at der er tale om en sikkerhedsstillelse, mens det ikke vil
veere tilfaeldet, hvis der ikke er nogen forbindelse mellem de to
ydelser. Herefter anforte skatteministeren, at der ved indirekte
sikkerhedsstillelse foreligger en sddan sammenhang mellem lan
og sikkerhedsstillelse, at disse er indbyrdes forbundne,(29) hvilket
synes at fravige det civilretlige udgangspunkt, hvor der stilles krav
om sikkerhedsstillelse.(30)

FSR anmodede (igen) om en nermere redegerelse for forstaelsen
af de foresldede regler i forhold til cash pool-ordninger i forbindelse
med @endringen af SEL § 11 ved lov nr. 221 af 31. marts 2004. FSR

forespurgte neermere, om reglerne om tynd kapitalisering omfattede
en situation, hvor en cash pool er tilrettelagt séledes, at et
moderselskab og et datterselskab har fzlles haftelse for cash pool
konti. Skatteministeren svarede, at i det omfang ind- og udlén fra
forskellige (koncern) selskaber modsvarer hinanden som led i en
cash pool ordning, for eksempel hvis indestaendet er 0 kr., men et
selskab har indskudt 100 og et andet selskab har 1ant 100, er der i
realiteten tale om lan mellem koncernforbundne selskaber, og
renterne skal behandles i overensstemmelse hermed.(31) I
SKM2010.270.LSR udtalte Skattecentret i gvrigt, at en cash-pool
laneaftale i forholdets natur er en koncernintern ordning.(32)

Konsekvensen heraf er, at selskaber, som anvender cash pools,
kan risikere at blive fradragsbeskaret efter reglerne om tynd
kapitalisering. Det gaelder serligt ved zero-balancing cash pools,
hvor midlerne flyttes mellem konti, da geldsforholdet vil vere at
anse mellem koncernselskaber og derved udgere kontrolleret geeld.
Ligeledes kan selskaber ved anvendelse af notional cash pools
risikere at blive fradragsbeskaret efter reglerne om tynd
kapitalisering, selvom lénet eksempelvis er ydet af en bank. Dette
gelder, sifremt den kontrollerende ejerkreds eller hermed
koncernforbundne selskaber direkte eller indirekte har stillet
sikkerhed, hvilket eksempelvis kan ske ved krydsgarantier, -
kautioner eller back-to-back lan.(33) Renteudgifter pa placeringer
i en cash pool kan saledes, ligesom anden koncernfinansiering,
blive fradragsbeskaret efter reglerne om tynd kapitalisering, da
disse som hovedregel mé anses for kontrolleret geld.

Om den kontrollerede gald er markedskonform, vurderes herefter
ud fra, om selskabets geld set i forhold til selskabets egenkapital
overstiger forholdet 4:1 ved udlebet af indkomstéret.(34) Safremt
dette er tilfeldet, vil retsfolgen veare, at renteudgifter og kurstab,
der vedrerer den overskydende del af den kontrollerede geeld, ikke
kan fradrages. Mere precist sker der fradragsbeskaering af de
renteudgifter og kurstab, der anses for at vedrere den del af den
kontrollerede geeld, som skulle omkvalificeres til egenkapital for,
at forholdet mellem fremmedkapital (gald) og egenkapital ved
indkomstarets udleb udger 4:1.(35)

Reglerne om tynd kapitalisering synes derved ikke at finde
anvendelse péd renteudgifter pa fordringer. Dette skyldes, at der
efter reglerne om tynd kapitalisering udelukkende skal ske
fradragsbeskering af renteudgifter og kurstab pa geeld. Der vil hos
rentebetaleren ved negative renter vere tale om renteudgifter pa
en fordring, hvilket altsé efter ordlyden ikke omfattes af en potentiel
fradragsbeskaring efter reglerne om tynd kapitalisering. Ligeledes
ma det geelde, at den tilsvarende renteindtaegt hos rentemodtageren,
det vil sige renteindtaegt pé geeld, ej heller indgar i opgerelsen af
en eventuel fradragsbeskeering efter reglerne om tynd kapitalisering,
da der er tale om en bruttoopgerelse af renteudgifter og kurstab.

4.2 RENTELOFTS- OG EBIT-REGLEN

Rentelofts-reglen og EBIT-reglen indfertes ved lov nr. 540 af 6.
juni 2007 med det formal at sikre, at finansieringsudgifter alene
fradrages, safremt finansieringsudgifterne har en sammenhang
med skabelsen af skattepligtig indkomst i Danmark.

Efter rentelofts-reglen i SEL § 11 B identificeres og opgeres
aktiver, som antages at skabe skattepligtig indkomst i Danmark
efter SEL § 11 B, stk. 5. Den skattemaessige verdi af disse aktiver
anses for at udtrykke det maksimale lanebehov, som kan anses for
at vedrere aktiviteter, som skaber skattepligtig indkomst til
Danmark. Dette maksimale lanebehov multipliceres herefter med
standardrenten som opgjort efter SEL § 11 B, stk. 2, hvilket séledes
udtrykker de maksimale finansieringsudgifter, der kan anses for at
vedrere aktiviteter, som skaber skattepligtig indkomst til Danmark.
Nettofinansieringsudgifter, der overstiger dette renteloft, anses

Copyright © 2018 Karnov Group Denmark A/S

side 4



SR-SKAT ONLINE

SR.2018.0308

derimod ikke for at have en sammenhang med skabelsen af
skattepligtig indkomst i Danmark og kan derfor ikke fradrages i
Danmark, jf. SEL § 11 B, stk. 1.

Efter EBIT-reglen i SEL § 11 C anses nettofinansieringsudgifter,
der overstiger 80% af selskabets skattepligtige indkomst fer
nettofinansieringsudgifter, ikke for at vedrere aktiviteter, som
skaber skattepligtig indkomst til Danmark. Disse overstigende
nettofinansieringsudgifter kan derfor ikke fradrages i Danmark, jf.
SEL § 11 C, stk. 1.(36)

Felles for rentelofts-reglen og EBIT-reglen er at identificere de
finansieringsudgifter, som potentielt fradragsbeskares, hvilket er
narmere defineret i SEL § 11 B, stk. 4. Det folger heraf, at der er
tale om en nettoopgerelse af bade skattepligtige renteindtegter og
fradragsberettigede renteudgifter.

I lyset af ovenstdende loveendring (lov nr. 1883 af 29. december
2015) vedrerende negative renter er det ligeledes betydningsfuldt,
om renteindtegter pa geld skal medgd 1 opgerelsen af
nettofinansieringsudgifterne, samt om renteudgifter pa fordringer
skal indga og derved potentielt fradragsbeskeeres efter SEL § 11 B
og SEL § 11 C. Dette ma i lyset af lovendringerne af SL § 6 (og
SL § 4) bekraftes, da opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne i
bade rentelofts-reglen og EBIT-reglen hviler pa den grundleeggende
rentekvalifikation.

De negative renter vil ligeledes pavirke opgerelse af, om
nettokurstab pa fordringer skal fradragsbeskares efter SEL § 11
B, da sddanne nettokurstab kun fradragsbeskares i det omfang, de
overstiger indkomstérets nettorenteindtaegter jf. SEL § 11 B, stk.
1, 3. pkt. Derved vil negative renter ogsa pavirke denne opgerelse.

Sluttelig skal det bemerkes, at sédfremt et selskab har negative
renter vedrorende varekreditorer og varedebitorer, vil disse negative
renter efter bestemmelsens ordlyd fortsat indgé i opgerelsen af
nettofinansieringsudgifterne, da kun renteindtaegter fra
varedebitorer mv. (fordringer) og renteudgifter til varekreditorer
mv. (geld) ikke medgdr 1 opgerelsen af
nettofinansieringsudgifterne. Dermed synes der ikke taget hgjde

for eventuelle negative renter i forhold til renteudgifter til
varedebitorer eller renteindtagter fra varekreditorer.

Derved mé det konkluderes, at den skattemessige behandling af
negative renter bevirker, at renteudgifter pa fordringer foreger en
potentiel fradragsbeskering, mens eventuelle renteindtegter pa
geld formindsker en potentiel fradragsbeskaring efter bdde SEL
§ 11 BogSEL§ 11 C.

5. Opsummering

Koncernfinansiering resulterer i sig selv i en rekke skatteretlige
problemstillinger, men som behandlet i denne artikel synes de
seneste ars negative rentemarked at komplicere omradet yderligere.
Den oprindelige tvivl om skattepligt af og fradragsret for negative
indlansrenter blev afklaret med vedtagelsen af lov nr. 1883 af 29.
december 2015. Derimod synes sarligt potenticlle negative
synergieffekter ved deltagelse i koncerninterne cash pools samt
fordelingen heraf at kreeve en detaljeret analyse for at sikre
overensstemmelse med armslengdeprincippet. Endvidere skal der
tages hejde for det negative rentemarked ved fastsattelse af renten
pa koncerninterne 1an, herunder i koncerninterne cash pools, idet
langivers alternative investeringsmuligheder vil veere pavirket af,
at indlansrenten er negativ, hvilket alt andet lige vil afspejles i en
lavere  basisrente. Ogsd 1 forhold til de danske
rentefradragsbegraensningsregler bor de serlige forhold i cash pools
samt det negative rentemarked haves for gje. For sa vidt angér
reglerne om tynd kapitalisering risikerer renteudgifter til udlan i
bade zero-balancing og notional cash pools at blive
fradragsbeskaret, safremt der er stillet koncernintern sikkerhed.
Derimod synes reglerne om tynd kapitalisering ikke at finde
anvendelse pa negative indlansrenter, idet der efter reglerne om
tynd kapitalisering udelukkende skal ske fradragsbeskering af
renteudgifter og kurstab pé geeld. Modsat synes bade rentelofts- og
EBIT-reglen at betyde, at negative indlénsrenter foreger en potentiel
fradragsbeskering, da nettokurstab — uanset om det er pa geld eller
fordringer — fradragsbeskares i det omfang, de overstiger
indkomstarets nettorenteindtaegter.
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Fradragsbeskaring af

samlede kontrollerede geeld overstiger 10 mio.kr.

(36) Der forventes vasentlige @ndringer af SEL § 11 C ved implementering af
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