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Abstract

Abstract

The following master thesis will revolve around the complex discipline of determining the
treatment of carbon credits in accordance with the arm’s length principle. All relevant infor-
mation regarding carbon credits will be presented as it will contribute to the later determination

of the relevant transfer pricing approach.

During the thesis, the definition of a carbon credit, the verification of such credit and the defi-
nition of a carbon credit according to Danish law will be presented. This will lead the thesis

into the accurate treatment of a carbon credit in accordance with the arm’s length principle.

Transfer pricing is a complex discipline hence the quote from OECDs Transfer Pricing Guide-

lines 4.8.
“.. transfer pricing is not an exact science..”

There will be different ways to look upon a transfer pricing problem, and it gets even more
relevant since the rise of environmental awareness. Climate changes and sustainability are be-
coming more of a priority for consumers. This contributes to the acknowledgment of these
challenges for the businesses to establish themselves in a sustainable market. These points con-
tribute to the motivation behind the following master thesis. Since the rise of environmental
awareness, it should be considered, if there could be an intercompany benefit to structure your
business in a manner that could generate carbon credits. And certainly, how these intercompany
benefits regarding specifically carbon credits should be handled in a transfer pricing perspec-

tive.

The focus of the following master thesis is how carbon credits could be considered in inter-
company transactions, and how they could manifest themselves in a project regarding environ-
mental improvement. The premise of the thesis is not to determine in what way businesses
could structure themselves to obtain most economical value, but rather a theoretical approach

regarding carbon credits in an intercompany transaction.

The theoretical approach to the transfer pricing treatment of carbon credits should be based on
the definition of a carbon credit. It has been deducted from data, presented within the thesis,
regarding carbon credits, and emission reducing projects who can generate carbon credits, that
a carbon credit can be identified as an intangible. The transfer pricing approach is therefore

determined after the accurate definition as an intangible.
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The thesis determines that the primary reason for retiring carbon credits is associated with
PR/branding and corporate social responsibility. For transfer pricing purposes it must therefore
be considered who the retirement of a carbon credits benefits. The primary benefits associated
herewith are increases in brand value and trademarks whereby it is determined within this thesis
that entities owning trademarks and brands can benefit from the retirement of carbon credits.

They therefore carry the primary risk and benefits in this regard.

Projects with a potential of generating carbon credits, should be looked upon as a transfer of
both functions and assets. The potential for generation of carbon credits alone should be deter-
mined as an intangible and should be treated accordingly. It would be considered as two (or
more) separate controlled transactions during a business reconstruction and should be looked

upon separately in a transfer pricing perspective.
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Termer Forkortelser

ESG Environmental, Social, and Governance

OECD Organisationen for @konomisk Samarbejde og
Udvikling

TP Transfer pricing

TPG Organisationen for @konomisk Samarbejde og
Udviklings Transfer Pricing Guidelines (2022-ud-
gaven hvis ikke andet er refereret)

LL Ligningsloven

SKL Skattekontrolloven

TPD Transfer pricing dokumentation

CCA Cost Constribution Agreement

GWP Global warming potential

VER Verified Emission Reductions

CDM Clean Development Mechanisms

GS Gold Standard

VCS Verified Carbon Standard

CAR Climate Action Reserve

ACR American Carbon Standard

CER Certified Emissions Reductions

REC Renewable Energy Credits/Certificate

AFL Afskrivningsloven

SEL Selskabsskatteloven

ARL Arsregnskabsloven




Indledning

1 Indledning

Transfer pricing er en kompleks disciplin inden for international skatteret, som stadig bliver

mere relevant i lyset af klimaforandringer og behovet for at reducere drivhusgasemissioner.
“.. transfer pricing is not an exact science..”

Ovenstdende citat refererer til OECDs Transfer Pricing Guidelines, og understreger komplek-
siteten af transfer pricing. Det vil ikke altid vaere muligt at finde den korrekte armslengdepris
grundet forskellige tilgangsméader til transfer pricing samt forskellige definitioner og forstéel-

ser af samme.

Klimaforandringer og baredygtighed er en hastigt stigende prioritet for forbrugeren, hvilket
gor det afgerende for virksomheder at integrere denne prioritet i deres markedspositionering.
En proaktiv tilgang til at vedtage en gronnere forretningsstrategi er en mulighed for at forbedre
en virksomheds brandimage og sikre dens relevans i et konkurrencepraget miljo. I denne sam-
menhang spiller transfer pricing en neglerolle, idet det giver mulighed for at strukturere kon-
cerninterne transaktioner pa en made, der afspejler og understetter virksomhedens engagement
1 miljomaessige og sociale mal. Det er essentielt, at virksomheders transfer pricing politikker er
koharente med deres faktiske baeredygtighedsindsats. Virksomhedernes transfer pricing poli-
tikker skal ikke alene vere en refleksion af deres ESG-forpligtelser, men ogsa en driver for den

gronne transformation inden for samfundet.!

ESG-agendaen voksede i begyndelsen ud af en investerings filosofi fokuseret pa baredygtig-
hed og som felger heraf socialt ansvarlige investeringer. Det har dog med tiden udviklet sig til,
at ESG-agendaen har flyttet sig fra at omhandle ekskluderingen af specifikke selskaber til, at
omhandle hvilke tiltag selskaber selv kan gore i forbindelse med at imedekomme forbrugernes
krav til, at selskaber handler i overensstemmelse med hvad der er godt for milje, klima og
samfund.’

Hvis ovenstidende perspektiveres til selskabers skatterapportering, har ESG-agendaen ligeledes
haft indflydelse. Skat er ikke leengere udelukkende en indikator til investorer om hvordan et
selskab har minimeret dets samlede skattetryk og selskabsskat. Det er i stedet blevet til en

indikator for selskabers bidrag til samfundet og er en fortelling der vigtig at fa fortalt, da den

! (William Morris, 2024)
2 (Mark S. Bergman, 2020)
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kan bidrage til, at samfundet som hele far en mere holistisk forstéelse for selskabers bidrag til

samfundet.’

De mere konkrete konsekvenser, det har haft for transfer pricing er dannelsen af produkter der
handles koncerninternt og dermed kan vare med til skaevvride og danne tvivl om indkomstfor-

delingen mellem relaterede parter.

I koncerner hvor et koncernselskab har formaet at reducere dele af deres drivhusgas udledning
1 en sadan grad, at de har drivhusgasser til gode hvilket kan s&lges videre i form af en CO»-
kredit. Et andet koncernselskab kan derefter udnytte denne CO»-kredit til at offset drivhusgas
udledning. Der vil her opsta en koncernintern transaktion som skal vere handlet pa armslang-

devilkar.
1.1 Problemformulering

Ovenstdende har fort til folgende problemformulering;

“Hvordan skal CO;-kreditter fra det frivillige marked behandles i forhold til pensionering og

omstrukturering i et transfer pricing perspektiv?”
1.2 Emneafgraensning

Det centrale problem for athandlingen er behandlingen er koncernintern handel med CO»-kre-
ditter. Det onskede mal er en prasentation af hvordan armslaengdevilkar skal fastsattes for
transaktioner med CO»-kreditter ud fra en betragtning af vardikaeden for en CO»-kredit. Veer-
dikaeden for en CO»-kredit bliver central gennem afthandlingen idét den er med til at identificere
hvor omkostninger og verdiskabelse ligger, og dermed kan den hjelpe med den rette arms-

leengdebehandling af aktivet.
Afhandlingen vil vere struktureret som folgende:

1. Forst vil vaere en introduktion til armslengdevilkér og transfer pricing.
2. Dernast vil der vaere en dybere gennemgang af CO;-kreditter for at fa forstaelse af hvad

der arbejdes med.

3 (William Morris, 2024)
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3. Slutteligt vil der blive lavet en behandling af CO»-kreditter 1 et transfer pricing perspek-
tiv baseret pd ovenstaende indsamlede information samt identificering af relevante
transfer pricing problemstillinger i forhold til CO»-kreditter.

Afhandlingen vil alene tage udgangspunkt i selskaber, selvom ligningsloven ogsa omfatter per-

soner.

Idét der er tale om CO»-kreditter og transfer pricing pa samme tid, er der begraensede mangder
retspraksis. For at understette analysen vil der tages principper fra anden TP-retspraksis som
vil overfores til behandling af specifikt CO; kreditter. Herunder vil det determineres hvordan

armslaengdevilkér skal fastsattes for koncernintern handel med CO; kreditter.
1.3 Metode

Hensigten med dette metodeafsnit er at beskrive athandlingens metodiske fremgangsmade. Der

vil blive brugt den juridiske metode herunder den rets dogmatiske metode.

Den juridiske metode er den fremgangsméde, som anvendes i forbindelse med en konkret ju-
ridisk problemstilling. Denne vil benyttes 1 athandlingens prasentation af behandlingen af
CO»-kreditter koncerninternt.* Endvidere findes der kun retspraksis i begrenset omfang om det
indevaerende emne. Indevarende speciale vil derfor forsege at identificere faktum, udvalge
relevant lov, diskutere relevant jus og pd baggrund af dette foretage en kvalificeret subsumption

af de geeldende retsregler.

Denne athandling har til formal, at analysere og beskrive hvordan CO:-kreditter skal behandles
1 et transfer pricing perspektiv. Hertil vil der tages udgangspunkt i den rets dogmatiske metode
for, at beskrive og analysere gaeldende ret. Der vil blive taget udgangspunkt i gaeldende rets-
kilder som vedrerer transfer pricing. De geldende retskilder skal efter den rets dogmatiske

fortolkning, analyseres ud fra fire retskilder: Loven, retspraksis, scedvaner og forholdets natur.”

Retspraksis pé transfer pricing-omrédet er sparsomt, og sarligt vedrerende behandling af CO»-
kreditter er der endnu ingen afgerelser pd omradet. Derfor vil der blive draget konklusioner
baseret pa nogle af de principper der ses i allerede afgjorte domme vedrerende transfer pricing,
selvom disse ikke direkte er henferbare. Dette vil bidrage med en underbygning af péstande,

samt et argumentationsgrundlag og en forstéelse af principperne indenfor transfer pricing.

4 (Munk-Hansen, 2017), side 11
3 Ibid.
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Transfer pricing guidelines udarbejdes af OECD og kan ikke betragtes som vaerende gaeldende
ret. Til trods for, at TPG ikke anses som at veere gaeldende ret, har den alligevel en vis form for
retskildevardi. Dette skyldes, at den danner rammerne for de landes retningslinjer, som har
tilsluttet sig samarbejdet, om en felles indsats mod skatteunddragelse. Transfer pricing guide-

lines skal derfor bruges som fortolkningsbidrag til den danske ligningslovs § 2.

De danske skattemyndigheder har udarbejdet den juridiske vejledning som kan vere behjael-
pelig med forstaelsen af de danske transfer pricing regler. Den juridiske vejledning, og herun-

der styresignaler og SKM-meddelelser, fastlegger geldende praksis.®

6 (Skattestyrelsen, A.A.1.1.2 Skatteministeriets opgaver, 2024), A.A.1.1.2, Den Juridiske Vejledning.
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2 Transfer pricing og armslengdeprincippet

2.1 Armslaengdeprincippet

Armslangdeprincippet bruges, nér det skal fastslds om en aftale foretaget af afhangige parter
er sket pa samme vilkér, som ville det have vaeret uathengige parter, der havde indgaet aftalen.

Arsmlangdeprincippet er derfor fundementalt for transfer pricing.
Afligningslovens § 2 fremgar det at:

”Skattepligtige, .... skal ved opgerelsen af den skatte- eller udlodningspligtige indkomst
anvende priser og vilkar for handelsmessige eller ekonomiske transaktioner med oven-
nevnte parter i nr. 1-6 (kontrollerede transaktioner) 1 overensstemmelse med, hvad der

kunne vare opnéet, hvis transaktionerne var afsluttet mellem uathengige parter”

Ligningslovens § 2 blev indsat ved lov 1 juni 1998. I eftertiden har loven veret under en raekke
tilpasninger for at klarlegge hvad loven omfatter. F.eks. blev det fastlagt i 2004 hvad “bestem-
mende indflydelse” indebarer, og det blev derfor klarlagt, at man skal eje mere end 50% af
ejerandelene, eller havde rddighed over mere end 50% af stemmerettighederne 1 et selskab for
at have bestemmende indflydelse.” Yderligere fremgar det, at interesseforbundne parter er om-

fattet af armslengdeprincippet og det galder for skattepligtige:

- Hvorover fysiske eller juridiske personer udever bestemmende indflydelse

- Der udever en bestemmende indflydelse over juridiske personer

- Der er koncernforbundet med en juridisk person

- Der har et fast driftssted beliggende i udlandet

- Der er en udenlandsk fysisk eller juridisk person med et fast driftssted 1 Danmark eller
- Der er en udenlandsk fysisk eller juridisk person med kulbrintetilknyttet virksomhed

omfattet af KULBR § 21, stk. 1 eller 5.8

Af ligningslovens § 2, stk. 1 fremgéar det, at der ved kontrollerede handelsmassige- eller gko-
nomiske transaktioner skal anvendes priser og vilkar, som er i overensstemmelse med, hvad

der kunne vare opndet, hvis transaktionen var afsluttet mellem uafhangige parter.” For at sikre

7 (Skattestyrelsen, C.D.11.1.1 Reglen i LL § 1, 2024)
8 Ibid.
% (Skattestyrelsen, C.D.11.1.3 Hvad er omfattet af armslengdeprincippet i LL § 2, 2024)
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den rigtige beskatning, er det vigtigt at bdde prisen og vilkar er den rigtige”. I
SKM.2012.92.HR havde et selskab ydet et 1an til et koncerninternt udenlandsk selskab som
havde vilkar som ikke blev anset som at vaere i overensstemmelse med armslengdeprincippet.
De havde i 1dneaftalen aftalt, at vederlaget skulle ske i form af kursgevinster hvilket ikke kunne

anses for at vaere pa armslaengde.

Nér man i praksis handler koncerninternt, er der nogle naturlige markedskrefter som bliver sat
ud af spil. Markedskrefterne er, at nir man har med en gkonomisk transaktion at gere, vil en
selger soge at fi den hejeste pris hvorimod en keber vil soge at fa den laveste pris.!? De aftaler
som udarbejdes koncerninternt kan derfor ikke forudsettes at vaere i overensstemmelse med de
priser og vilkar som man ville se hvis aftalen var lavet mellem to uathangige parter. Derfor
har det danske samfund ogsé en pligt til at undersoge, om de koncerninterne aftaler og vilkér
sker 1 overensstemmelse med hvad uathaengige ville nd frem til. P4 den made sikres det, at

Danmark ikke opgiver beskatningsretten til en skattepligtig indtaegt, som de burde have haft.!!

Selve armlangdeprincippet bygger pa en “separate entity” tilgang, hvilket betyder, at de kon-
cernforbundne parter skal ses som separate enheder som skal handle som var de uathaengige.
Ved anvendelse af armslangdeprincippet, skal man identificere, fastlegge og anerkende den
kontrollerede transaktion, og derefter skal man sammenholde og eventuelt erstatte de priser og
vilkér efter hvilke transaktionen er blevet gennemfort, med de armslengdepriser og -vilkér, der
matte kunne antages at ville vere blevet aftalt, hvis samme transaktion under samme omstan-
digheder havde fundet sted mellem uathangige parter, og s& opgere den skattepligtige ind-
komst i overensstemmelse hermed.!? Det er vigtigt, at der reelt ssmmenholdes med en sam-
menlignelig transaktion, med sammenlignelige omstendigheder, da det ellers ikke er muligt at
sammenligne de to. Der kan vere tale om to forskellige selskaber som opererer i to forskellige
lande, og derfor kan de have forskellige kulturer og kutymer som kan pavirke hvordan en trans-

aktion ville blive foretaget.

Den danske ligningslov § 2 bygger pd OECD’s modeloverenskomst artikel 9, og skal fortolkes

1 overensstemmelse hermed. Det fremgar heraf:

10 (Skattestyrelsen, C.D.11.2.1.1 Armslengdeprincippet og Transfer Pricing Guidelines, 2024)
11 (Skattestyrelsen, C.D.11.2.1.2 Hvorfor bruges armslengdeprincippet, 2024)
12 Ibid.
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“Where (..) conditions are made or imposed between the two enterprises in their commercial

or financial relations which differ from those which would be made between independent en-
terprises, then any profits which would, but for those conditions, have accrued to one of the

enterprises, but, by reason of those conditions, have not so accrued, may be included in the

profits of that enterprise and taxed accordingly.”

Ovenstdende definition af armslengdeprincippet siger, at hvis man mellem to interessefor-
bundne parter har indgéet aftaler eller fastsat vilkar vedrerende handelsmaessige eller ekono-
miske relationer, som ikke ville vare aftalt eller vilkar uathangige parter ikke havde accepte-
ret, kan den fortjeneste som man har oparbejdet pa baggrund af aftalerne eller vilkarene, med-

regnes partens fortjeneste og beskattes i overensstemmelse hermed.

Det fremgar af bemaerkningerne til LL § 2, at LL § 2 skal fortolkes konformt med armlangde-
princippet i Modeloverenskomsten art. 9 og OECD TPG. Det folger af Modeloverenskomsten,
at art. 9 finder anvendelse pa "kommercielle og finansielle forbindelser” hvilket ikke er yder-
ligere defineret heri og art. 9 skal derfor ses i ssmmenhang med Modeloverenskomstens art. 7
og 8.13 Endvidere pa baggrund af, at udtrykkende “foretagende” og “forretningsvirksomhed”
efter Modeloverenskomstens art. 3, stk. 1, litra ¢ og h skal fortolkes efter intern ret, s ma
Modeloverenskomstens art. 7, stk. 1 ses 1 kontekst hermed hvorfor ”fortjeneste ved forretnings-

virksomhed” derfor skal fortolkes efter intern ret.'*

Endvidere da kommercielle og finansielle
forbindelser resultere i fortjeneste ved erhvervsvirksomhed koncerninternt, sa mé konteksten
og Modeloverenskomsten art. 3, stk. 2 kraeve, at eksistensen, formen og indholdet af en kon-
trolleret transaktion fastsattes pa baggrund af intern ret. Der skal sdledes ske objektkvalifika-

tion efter intern ret inden anvendelsen af armslangdeprincippet.'?

2.2 Transfer pricing

Transfer pricing er en metode til at kontrollere at keb og salg af varer, serviceydelser og ret-
tigheder mellem koncernforbundene parter sker pa armslengdevilkéar. Hvis priserne ikke kan
anses som varende 1 overensstemmelse med armslengdeprincippet, kan selskaber risikere at

blive pélagt indkomstreguleringer, bader og der kan i nogle tilfzelde ske dobbeltbeskatning. !¢

13 (Wittendorf, 2022), side 47
14 Tbid, side 48

15 Tbid, side 48

16 (Skattestyrlsen, 2024)
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Transaktioner mellem koncernforbundene parter kaldes kontrollerede transaktioner og det
fremgar af skattekontrollovens § 37, nr. 6 hvad der anses som vearende en kontrolleret transak-
tion. For hvem der er omfattet af ligningslovens § 2, har pligt til at indgive oplysninger om sine

kontrollerede transaktioner til skattemyndigheder jf. SKL § 38.

Der gaelder for transfer pricing en reekke dokumentationskrav jf. SKL § 38, og det gelder for
skattepligtige, som ikke er undtaget af SKL § 40, stk. 1, at de skal udarbejde og opbevare
transfer pricing dokumentation, som skal vere 1 stand til at kunne danne grundlag for en vur-

dering af, om transaktionerne kan anses som at vaere pa armslangde jf. LL § 2, jf. SKL § 38.

Disse dokumentationskrav omfatter selskaber der anses som at vere koncernforbundne. Doku-

mentationen skal indsendes til skattemyndighederne og bestar af to typer dokumentationer:

- Feallesdokumentation (Masterfile)

- Landespecifik dokumentation (Localfile)
Reglerne for hvad de ovenstdende dokumentationer skal indeholde fremgar af TP-dokumenta-
tionsbekendtgerelsens § 4 om fellesdokumentation og § 5 om landespecifik dokumentation.
Det geelder for begge dokumentationer, at de skal udarbejdes lobende, og efter indkomstéret
2019 skal de hvert ar indsende dem til skattemyndighederne. Dokumentationerne skal indsen-
des senest 60 dage efter oplysningsfristen. For indkomstaret 2019, galder det for selskaberne
at de forst skal fremsende deres transfer pricing dokumentation hvis skattemyndighederne an-

moder om det.

For anvendelse af transfer pricing har Organisationen for @konomisk Samarbejde og Udvikling
(OECD) udarbejdet Transfer Pricing Guidelines (TPG), som er en raekke anbefalinger og stan-
darder udviklet for at give vejledning om prisfastsettelse af grenseoverskridende transaktioner

mellem koncernforbundne parter.

OECD’s Transfer Pricing Guidelines udkom for ferste gang i midten af 1990’erne og er siden
blevet opdateres med @ndringer i 2010, 2017 og 2022. Transfer Pricing Guidelines dekker et
vidt spektrum af kontrollerede transaktioner herunder, men ikke udelukket, til kob og salg af
fysiske varer, immaterielle aktiver, tjenesteydelser og senest med udgivelsen af OECD TPG

2022-versionen: finansielle transaktioner.
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3 COs-kreditter

Grundleggende er CO;-kreditter en enhed der repraesenterer “removal” eller ”avoidance” af
drivhusgasser i atmosferen. Hver enkel CO; kredit korresponderer &kvivalent til et ton CO2,
dermed vil drivhusgasser hvis atmosfaeriske aftryk vejer tungere end CO» blive omregnet til et
ton CO> &kvivalent. Markedet for CO»-kreditter er grundleeggende delt op 1 det regulerede

marked og det uregulerede marked.
3.1 Regulerede markeder

De regulerede markeder er karakteriseret ved at de folger internationale, nationale eller regio-
nale rammeaftaler. Med andre ord vil alle CO»-kredit markeder der er underlagt en bindende
rammeaftale veare at betragte som regulerede.!” De regulerede markeder for CO»-kreditter om-
fatter dermed markeder underlagt rammerne 1 Kyoto Protokollen, The European Unions Emis-
sions Trading Scheme (EU ETS) og andre nationale markeder underlagt Kyoto Protokollen.
Felles for de regulerede markeder er, at der er udpeget myndigheder der verificerer CO2-kre-
ditter séledes, at det med sikkerhed kan siges, at en CO»-kredit ogsa har haft det tilsigtede
formal at reducere drivhusgasemissioner et sted der kan benyttes til at deekke en andens parts

udledning af drivhusgas.
3.1.1 Kyoto Protokollen

Kyoto Protokollen er en international aftale der blev indgéet i 1997. Aftalen har til formal at
reducere udledningen af drivhusgasser. Protokollen tradte i kraft i 2005, og 180 lande har til-
tradt aftalen. USA er den storste udleder af drivhusgas i verden men de har kun skrevet under
pa Kyoto Protokollen men ikke ratificeret den.!® Under Kyoto Protokollen blev parterne enige
om at reducere drivhusgas emissioner med op til 5% sammenlignet med niveauet i ar 1990.
Efter Protokollen skulle disse tiltag primart komme fra nationale tiltag, men der blev ligeledes
skabt en reekke muligheder for at offset drivhusgas emissioner pa andre méder. 1) Protokollen
etablerede en Clean Development Mechanism (CDM) med det underliggende koncept, at An-
nex 1'% lande kan kebe CO;-kreditter fra lande der ikke indgér i Annex 1 for at ni reduceringen

1 deres emissionsmal. 2) I lighed med model 1 skabte man Joint Implementation mekanismen

17 (Leonard, 2009), side 5
18 Ibid, side 6
19 Annex 1 lande er I-lande
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hvormed, at Annex 1 lande kan udveksle eller handle CO; kreditter mellem hinanden. 3) Driv-
husgas udledningstilladelser blev etableret og kunne distribueres af en kompetent myndighed

mellem Annex 1 lande.?°
3.1.2 Den Europ@iske Unions Emissions Trading Scheme

EU ETS fungerer som et cap and trade system, hvor der dermed er opstillet et gvre loft for hvor

meget drivhusgas, der kan udledes af de parter, der er omfattet.?!

Det gvre loft er udtrykt gen-
nem antallet af CO2-kvoter, som er pa markedet. En CO2-kvote reprasenterer retten til at ud-
lede et ton CO» &kvivalente emissioner. Selskaber kan kebe og selge CO»-kvoter indenfor det
loft. Loftet er dermed med til at styre maengden af drivhusgasemissioner der kan udledes. I
tilleg dertil tages der arligt CO»-kvoter ud af systemet saledes, at det avre loft senkes hvert

eneste ar og de samlede drivhusgasemissioner i EU over tid reduceres.?
3.1.3 Andre regulerede markeder

I lighed med EU ETS har andre lande institueret cap and trade markeder herunder kan navnes

Australien, Storbritannien, Brasilien og Kina.?*
3.2 Uregulerede markeder

Modsat de regulerede markeder er de uregulerede markeder ikke underlagt nogle formelle ju-
ridiske regler eller rammeaftaler. Participanterne i det uregulerede marked inkluderer personer,
selskaber eller andre organisationer hvis motivation det er at reducere deres drivhusgasemissi-
oner og dermed patager sig samfundets interesser i lighed med de under ESG-agendaen ud-

trykte principper.

Offsets bliver skabt gennem projektbaserede transaktioner hvor en part keber CO»-kreditter der
er konstitueret af at drivhusgasemissioner er blevet reduceret andet steds. Modsat de regulerede

markeder er der ingen krav om verificering af CO»-kreditters underlagte verdi.

20 (Leonard, 2009), side 4

2 (Den Europaiske Kommission, 2024)
22 Ibid.

3 (KPMG, 2024)
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3.3 Hvordan generes CO,-kreditter?

Dette afsnit vil have fokus pa hvordan CO»,-kredditer generes pa det uregulerede marked, da
der modsat de regulerede markeder som EU ETS ikke udstedes en begrenset mangde CO,-
kvoter og det uregulerede marked ikke er underlagt formelle eller juridiske rammer for hvordan

CO»-kreditter generes eller certificeres.

CO»-kreditter genereres gennem aktiviteter eller projekter der reducerer, fjerner, eller undgar
udledningen af drivhusgasser. Processen starter ved at der etableres projekter der traekker driv-
husgasser ud af atmosferen eller undgar at de udledes. Projekterne vil typisk vere relaterede
til energieffektivitetsprojekter, kulstofopsamlingsprojekter, plantning af skov og naturgenop-
rettelsesprojekter.?* Nedenstiende figur illustrerer vaerdikaden for genereringen af CO»-kre-

ditter.

Figur 1 — CO2 kredit vaerdikaden pi uregulerede markeder®

Produkt Produkt

Produkt skabelse Tl Histribaton Produkt forbrug

3.3.1 Projektudviklere

Projektudviklere er det forste led 1 vaerdikaeden og fungerer som kilden til hver eneste CO,--
kredit transaktion. Deres formél er at etablere emissionsreducerende projekter séledes, at de
kan selge CO,-kreditter til et mellemled eller slutbrugere. Projektudviklere vil dermed enten
selge COx-kreditter pa det abne marked eller respondere til individuelle kebstilbud. Det er
dertil veerd at tilfoje, at nogle projekter forst starter som en ide og derefter sgger efter investorer
der er villige til lave investeringen. I praksis vil typiske projektudviklere veere nonprofitorga-
nisationer der keemper imod den globale opvarmning eller bidrager til baringsdygtig udvikling;

1) private selskaber der generer emissions reduceringer, 2) sma private selskaber der er blevet

24 (Leonard, 2009), side 8
25 Ibid, side 15
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oprettet med henblik pa CO;-kredit markedet, 3) eller offentlige myndigheder der er interesse-

rede i at s& markedet.?®
3.3.2 Produktskabelse

En af de vasentligste forskelle pd CO»-kreditter ligger hovedsageligt i hvordan de er blevet
genereret, da der er en stor forskel 1 forhold til de forskellige input i emissionsreduktionspro-
jekter. Forskellige projekter kraver forskellige mangder af finansiering, input af know how og
teknologisk viden. Der er for eksempel stor forskel pa teknologisk sekvestrering af drivhusgas
og sekvestrering af drivhusgasser i traeer. Det vil derfor for nervaerende speciale vere relevant
at gennemga forskellige projekttyper med henblik pa hvordan de er udformet, da det i et TP
perspektiv er relevant at identificere hvad et projekt krever af input. Emissions reducerende
projekter knyttet til fossile braendstoffer kan overordnet inddeles i to kategorier 1) projekter der
direkte reducere emissioner ved kilden og 2) projekter der indirekte reducere emissioner ved

at binde dem.
3.3.2.1 Reduktionsprojekter med henblik pa fossile braendstoffer

Projekter der reducerer forbruget af fossile brendstoffer fokuserer primart pa at skere ned pa
udledningen af drivhusgasemissioner knyttet til afbrendingen af fossile breendstoffer, i tilleg
dertil medferer de ogsa en reekke yderligere positive effekter. Projekterne kan bidrage til aget
miljebeskyttelse og forbedring af folkesundheden ved at mindske luftforurening fra skadelige
stoffer som kulmonoxid, lattergas, nitrogenoxid, partikler og svovldioxid. Desuden kan en re-
duktion i brugen af fossile brendstoffer oge et lands nationale sikkerhed ved at formindske
athengigheden af fossile breendstoffer, skabe beredygtige jobmuligheder, fremme udveksling
af teknologi mellem nationer og opnd ekonomiske besparelser pa lang sigt gennem energief-

fektivisering.?’

Det at skabe CO»-kreditter ved at reducere brugen af fossile braendstoffer, og 1 forbindelse
hermed CO., er dog ikke den gkonomisk mest effektive metode. Projekter der omhandler af-
brending af metan, hvilket er en gas med et globalt opvarmningspotentiale 23 gange hgjere

end CO, eller destruktion af HFC-23, hvilket er en gas med et globalt opvarmningspotentiale

26 (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012), side 24
7 1bid, side 114
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11.700 gange hgjere end CO», har historisk set genereret flere CO»-kreditter i forhold til inve-
steringsvolumen.?® Efterhdnden som de lettilgzengelige projekter med industrielle gasser bliver
faerre, har andelen af projekter inden for vedvarende energi og energieffektivitet for CO; pa det

frivillige marked oplevet en stigning.?’
3.3.2.2 Andre emissionsreduktionsprojekter

I tilleeg til de ovenstaende emissionsreduktionsprojekter er det desuden muligt at skabe CO»-
kreditter pd baggrund af emissionsreduktionsprojekter der tilsigter at nedsette udledningen af
industrielle gasser som flourstoffer og svovlhexafluoride der begge udledes som led i produk-

tionen af halvledere og aluminium/elektronik produktion.*°

Endvidere, er skovredningsprojekter inkluderet i “andre” kategorien. Skovredningsprojekter
overlapper med projekter der har til formal af binde drivhusgasser, da tanken bag dem er, at
man undgar udledninger ved at beskytte/redde skov, der er nedrivningstruet. Skovredningspro-
jekter danner derved CO»-kreditter, da man undgér udledningen af de CO, emissioner der vil

blive udledt hvis skoven vil vare blevet braendt eller ryddet for at kunne kultivere jorden.>!
3.3.2.3 Emissions adeleggelses projekter

Modsat CO», sa kan gasser som metan blive fanget og konverteret til mindre potente drivhus-
gasser hvilket dermed reducere deres globale opvarmningspotentiale.>? Projekter omhandlende
konvertering af metan er de mest populere projekter, men der findes ogséd CO»-kreditter baseret

pa konvertering for mere potente drivhusgasser som hydrofluorocarbons.

Boreplatforme brender metan af i forbindelse med udvindelsen af olie, hvilket er en simpel og
ineffektiv form for konvertering af primart metan til CO,. Om end det skal papeges, at bore-
platforme primert brender gassen af i forbindelse med sikkerhedsmessige hensyn som led 1
olieproduktionen, sd er det muligt at gore forbreendingen mere effektiv. Forbrendingen kan
alternativt ske 1 forbindelse med, at man udnyttede gassen til brug for energiproduktion, det vil
derfor vere et oplagt effektiviseringsomrade for olieselskaber og en made at genere CO»-kre-

ditter pa.*?

28 (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012), side 114
2 1bid, side 114

30 Ibid, side 115

31'Ibid, side 115

32 Ibid, side 115

33 (The World Bank, 2024)
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Metan konverteringsprojekter er populare grundet metanens hgje globale opvarmningspoten-
tiale og fordi metan ret simpelt udnyttes til at lave vedvarende energi hvorfor, metan konverte-
ringsprojekter kan have to indtegtsstremme: 1) selve konverteringen af metanen ved afbran-
ding til en anden drivhusgas 2) salget af en CO»-kredit og eventuel renewable energy credit. I
nogle tilfeelde vil streamproduktionen fra metan konverteringsprojekter vaere sa fordelagtige og

oge projektets forventede afkast, at det ikke er nedvendigt med finansiering fra CO;-kreditter.

Husdyrproduktion

I husdyrproduktion herunder serligt malke- og svineproduktion bliver afferingen fra husdy-
rene opsamlet 1 gylletanke. Gylletanken udleder kraftige lugte, metan og ammoniak og affe-
ringen bliver spredt pd marker som gedning, hvilket resulterer i emissioner af CO; og nitrogen

(N20). Metanen kan dog opsamles og antendes og derved benyttes til energiproduktion.

I tillaeg hertil skal det pdpeges, at koers enteriske produktion af metan bidrager med langt den
storste udledning af metan i en malkestald.** Det er dog muligt med tilskudsfoder at nedsette
mangden af metan produceret af koerne®, hvilket i teorien kan finansieres af, at det kan gene-

rere en CO»-kredit.

Lossepladser og kulminer

Lossepladser og kulminer udleder hhv. 8% og 4% af verdens samlede metan emissioner.*® Bide
lossepladser og kulminer er underlagt reguleringer i forhold til opsamling og konvertering af
metan til mindre skadelig CO,. Lossepladser lokaliseret 1 USA og i EU, er det saledes pakravet
at opsamle metan og konvertere det til CO». Det er dog sjeldent tilfeeldet i udviklingslande, der
derfor er oplagte mél for CO,-kredit projekter, da gas fra losseplads projekter ofte vil opfylde

additionalitets princippet.
3.3.2.4 Sekvestreringsprojekter

Sekvestreringsprojekter treekker CO» ud af luften. Sekvestreringsprojekter soger derfor at age
produktiviteten og andelen af ofte naturlige kulstoflagre i skove, havet og i landbrugsjorden.
De oftest forekomne projekter der generer COx-kreditter til det uregulerede marked er jord-

brugsprojekter herunder sarligt projekter der involverer skovbrug.?’

3 (SEGES, 2023, 5. 29)

3% (Holst Kjeldsen, Bak, & Lund , 2022)

36 (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012) side 116
37 1bid, side 117
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Skovprojekter

Skovrydningsprojekter bidrager med omtrentligt 20-25% af menneskeskabte drivhusgasser der
bliver udledt til atmosfaren.® Genplantningsprojekter har derfor vice versa en betydelig rolle
1 forhold til at reducere udledningen af drivhusgasser til atmosfaeren. Skovplantningsprojekter
er dog samtidigt kontroversielle, da det er svart at etablere en palidelig baseline, evaluere lek-

ning til andre omréder, og beskytte mod vedvarende trusler.*

Fortalerne for skovplantningsprojekter papeger dog, at skovplantningsprojekter ikke alene har
en rolle i forhold til at sekvestrere CO2, men ogsa bidrager med en lang raekke positive folge-
virkninger, sdsom eget biodiversitet, skovproduktivitet, mindre jorderosion, beskyttelse af
vandforsyningen og vandkvaliteten og ekonomisk vakst. I tilleg dertil er skovplantningspro-

jekter nogle af de letteste sekvestreringsprojekter for forbrugerne at forst.*’

Skovplantningsprojekter er desuden udsat for kritik, da det er er sveert at pavise, at hvis man
konverterer landbrugsjord til skov at det ikke vil resultere 1, at der bliver ryddet skov i andre
omrader for at etablere landbrugsjord. Desuden er det svart at pavise at skovplantninger er
permanente, da det ofte ikke er muligt at garantere at skoven er der om 40 &r grundet chancen

for skovbrande eller skovrydning.*!

Jordprojekter

CO»-kreditter genereret ved jordprojekter er genereret ved at benytte mindsket jordbearbejd-
ning 1 form af kun at benytte stubharvning eller séning direkte 1 forrige ars afgrede. Den mind-
skede jordbearbejdning betyder, at jorden kan oplagre CO> som ellers ville vaere losladt ved
mere intensive jordbearbejdningsmetoder som f.eks. plgjning. Overskydende plantemateriale
efter host bliver efterladt pd marken for at ege den andel CO. der bliver oplagret i jorden.
Sekvestrering af CO; 1 landbrugsjord er dog endnu mindre permanent end skovplantningspro-
jekter, da det kun kreever et enkelt ar hvor, at landmanden @ndrer dyrkningspraksis for, at den

lagrede CO; vil blive lgsladt til atmosfzeren igen.*?

Geologisk sekvestrering

38 (Bayon, Hawn, & Hamilton, 201), side 118
3 Ibid, side 118
40 Tbid, side 118
4 Tbid, side 118
4 Ibid, side 119
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Geologisk sekvestrering involvere at CO» bliver lagret under jordens overflade i leengere peri-
oder. Der bliver genereret relativt fa CO» kreditter pa baggrund af geologisk sekvestrering til
det uregulerede marked. Det skyldes hovedsageligt, at geologisk sekvestrering er kompliceret
og omkostningstungt sammenlignet med andre sekvestrerings- eller reduktionsmetoder. Geo-
logisk sekvestrering fungerer ved at der tages CO» fra stationere kilder, sasom kulkraftverker
eller industrien, som sd pumpes til et geologisk sted, som typisk er tomte olie og gas reservoirs

hvor CO; kan gemmes.*?
3.3.2.5 Typer CO-kreditter

For en dybere forstaelse af athandlingen vil der redegeres for de forskellige typer af reducering
eller fjernelse af drivhusgasser i atmosfaren. Definitionen af typen og kvaliteten af projekterne
for reducering eller fjernelse af drivhusgasemissioner er relevant for den efterfelgende behand-

ling af aktivet i et transfer pricing perspektiv.
Overordnet set er der to typer af CO>-kreditter: "Removal credits” og ”Avoidance credits”

1. Removal credits: Absorberer eller treekker carbon ud af atmosfaren. F.eks. beplantning
af traeer.
2. Avoidance credits: Reducerer emissionen ved at forhindre det i at treekker ud i1 atmo-

sfeeren. F.eks. bibeholdelse af skove, produktion af gren energi sdsom vindmeller.

3.3.2.5.1 Certified Emissions Reductions (CER)
CER er en specifik kredit som er opstiet pa baggrund af ”Clean Development Mechanisms”
(CDM) under Krypto protokellen. CDM abner op for, at man i I-lande kan investere 1 drivhus-

gas formindskende projekter i U-lande til at offset sine egne emissioner.

Der gelder en rakke krav for, at kreditten kan defineres som en CER*, hvilket tidligere er
beskrevet 1 afsnit 3.3.2.1.

1. Additionalitet

Projektet skal generere reduktioner som er ”above and beyond” hvad man ville kunne for-

vente hvis man havde forsat ’business as usual”, og uden additionel funding af CDM.

43 (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012), side 120
4 Ibid, side 25-26
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Dette skal sikre, at projektet reelt set er sat 1 verden for at mindske de globale drivhusgas-

emissioner.

2. Vedvarende tiltag

Det er vigtigt at reduktionen i emissioner sker over et givet tidsrum og ikke barer vasentlig
risiko for, at det med tiden vil ga tilbage til at udlede igen. Dette er isar vigtigt i langvarige
projekter som f.eks., genbeplatning af skovarealer, hvor is@r skovbrande er en vasentlig

risiko.

3. Lakage

Det er desuden vasentligt, at det projekt der er igangsat, ikke blot flytter drivhusgasserne
fra en lokation til en anden. Der skal altsd vare tale om en “eliminering” af drivhusgasserne.
Der kan ogsé vare tale om en leekage i de tilfelde, hvor et tiltag der skal mindske drivhus-

gasser 1 atmosferen, forer til en forhejelse et andet sted.

4. Validering og verificering
Der skal ske en validering af kreditten bade kvantitativt og kvalitativt. Dette indebaerer
bade, at tredjemand tager ud til projektet og undersoger tiltagene og at det bliver kvantifi-

ceret hvor meget drivhusgasemission det kompenserer for.

Efter CER har varet igennem processen med validering kan de blive solgt pa det uregulerede
markeder som CO»-kreditter. De kan blive solgt til bade private personer, selskaber og organi-

sationer.*’

3.3.2.5.2 Renewable Energy Credits /Certificates (REC)
Renewable Energy Certificates er en CO»-kredit om er bytbar, og den beskriver de miljomaes-
sige fordele der er ved et givent grent projekt. Nar gron energi udvindes, produceres der to
aktiver: ren energi og miljomassige fordele. Selve energien kan blive solgt til forbrugerne

hvoraf de miljemassige fordele udger en REC. ¢
En REC er 1 megawatt time af energi udvundet fra en gren kilde, sisom vind.

3.3.2.5.3 Verified Emission Reductions (VER)
Verified Emission Reductions (VER) er en type af karbon offsets som representerer total fjer-
nelse, undgéelse eller reduktion af én metrisk ton drivhusgasser fra atmosfzren. Denne type

CO»-kredit er typisk udvundet fra projekter som er uathaengigt verificeret til at skabe resultater

45 (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012), side 24-26
46 (Investopedia, 2024)
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som gar ud over “business as usual” betragtningen.*” Man ser ofte denne type CO»-kredit pa
det uregulerede marked, hvor forretninger, organisationer eller private kan kebe dem til at kom-
pensere for den udledning af CO: de har. Ved keb af disse CO>-kreditter kan keber sa derfor

gore deres egne fodspor lidt grennere, og bidrage til de globale klimaforandringer.*®

For at sikre sig, at disse kreditter er af tilstraekkelig kvalitet, skal de verificeres af en uathaengig
tredjemand. Processen for verificering af denne type credit sker ved, at man besager projektet,
ser dokumentation, man overvager emissionsreduktionerne, og konstaterer at reduktionerne er

vedvarende og verificerbare.*’
3.3.3 Verificeringspartnere

Det andet trin i veerdikaden involverer verificering af de genererede CO»-kreditters veerdi. Ve-
rificeringspartnere er ansvarlige for at fastsld, at projekter, ivaerksat af udviklerne, faktisk har
resulteret i lagring eller reduktion af drivhusgasser. Processen for verificering og kvantificering

af CO; kraever betydelige ressourcer og teknisk ekspertise gennem hele projektets levetid.>°

Verificeringsprocessen omfatter spergsmal som f.eks. projektets forventede varighed for emis-
sionsreduktioner, den nodvendige driftstid for specifikke tiltag for at opna emissionsneutralitet,
og maengden af reducerede eller lagrede emissioner efter opnéet emissionsneutralitet. Kobere
af CO»-kreditter eftersporger i stigende grad verificering for at sikre a&gtheden og kvaliteten af
de uregulerede CO»-kreditter. Selvom kvantificering og verificering af kulstofkreditters vardi
er en omkostningstung del af veerdikaden, er det et vasentligt skridt, da det sikrer kvaliteten

af projekter og opbygger forbrugertillid.>!
3.3.4 Verificering

CO»-kredit verificering sker altsd ved, at tredjeparter>® bekrafter, at der de facto er opndet

emissionsreduktioner. Der er etableret en lang raekke regnskabsmetoder til at kvantificere

Y7 (VER+)

48 (SkootEco, What are Verified Carbon Credits/Verified Emission Reductions, 2024)

4 Ibid.

30 (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012, s. 25)

51 bid, side 25

52 Det skal pépeges, at verificering i teorien primert anses som en tredjepart aktivitet, men da de uregulerede
markeder grundleeggende er uregulerede, er der ikke noget til hindring for, at projektudvikleren foretager verifi-
cering. Projektudvikleren er endda endnu bedre stillet til at varetage verificering, da denne konkret kender til
inputs i projektet. Tredjeparts verificering er dog, det mest trovaerdige over for slutbrugere og omverdenen.
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mangden af emissionsreduktioner der bliver opnaet, men grundleggende er alle regnskabsme-

toder bygget op pa de samme grundsten.
3.3.4.1 Additionalitet

CO»-kredit projekter skal grundlaeeggende bidrage til at skabe emissionsreduktioner der gar ud-
over et ”business as usual” scenarie. Med andre ord ma, de emissionsreduktioner der er blevet
opnaet altsd ikke vere sket, hvis der ikke specifikt er blevet lavet en form for tiltag som be-
skrevet 1 afsnit 3.3.2 der bevirker tilverelsen af en CO»-kredit. I tilleg dertil ber der vaere en
vis sikkerhed om, at projektet ikke vil vaere sket uden finansiering af efterfolgende salg af CO»-

kreditter.>?

Endvidere skal CO»-kredit projekter have finansiel additionalitet. Det betyder at der skal vaere
en underliggende formodning om, at projektet ikke vil kunne lade sig gore sifremt, at det far

finansiering af de CO,-kreditter som projektet kan genere.>*
3.3.4.2 Vedvarende

I tilleeg til at et emissionsreduktionsprojekt har additionalitet skal projektet vere i stand til at
garantere emissionsreduktioner over den periode tiltaget varer. Det er sarligt vigtigere i leen-
gerevarende projekter, som f.eks. ex ante skovrejsningsprojekter (forhandsbetaling for skov-
rejsning), at der kan garanteres emissionsreduktioner i tilfelde hvor f.eks. skovbrande vil pa-
virke levering af CO»-kreditter. I tilleeg dertil, skal alle projekter der grundleeggende bygger pa
oplagring i enten jorden eller i treeer kunne garantere, at den lagrede CO» ikke senere hen vil

blive udledt i atmosfaren.>’
3.3.4.3 Laxkage

Laekage sker ved at emissionsreduktioner der er opnéet et sted, forer til direkte eller indirekte
ogede emissioner fra en anden aktivitet der pd grund af emissionsreduktionsprojektet vil blive
flyttet til et andet omrade. Det kan bedst illustreres med skovbeskyttelses projekter der begraen-
ser adgangen til skovhugst. I tilfeelde hvor, at skovhugsten vil rykke til et andet sted pa grund

53 (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012, s. 25)
34 Ibid., side 30
3 Ibid., side 25
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af projektet, vil projektet have opnaet en minimal virkning, da der i stedet bare vil blive ryddet

treeer et andet sted.>®
3.3.4.4 Dobbelt optelling

Dobbelt optalling kan ske ved, at flere parter tager @ren for at eje eller pensionere en CO»-
kredit. Det er derfor centralt, at emissionsreduktionsprojekter undgar at dobbeltteelle CO,-kre-

dit, da sa vil blive tilskrevet dobbeltvirkning.>’
3.3.4.5 Ex ante og ex post

I ex ante regnskabsforelse bliver CO»-kreditter solgt inden, at de er blevet produceret. Vice
versa 1 ex post bliver CO»-kreditter ikke solgt for end, at de er blevet produceret. Ex ante regn-
skabsferelse indebaerer derfor mere risiko 1 form af, at CO,-kreditter salges til en lavere pris

og kraever en hel del flere garantier og lebende monitorering.>
3.3.4.6 Co-benefits

CO»-kreditter primare mal er at offset drivhusgasemissioner, men mange projekter har i tilleg
dertil yderligere positive effekter, det vare sig oget biodiversitet, reduktion af andre forure-
ningstyper eller bidrag til lokalsamfund. Co-benefits kan ogsd reprasentere ekstra omsatnings-

stromme sisom el salg, salg af andre forurenings credits eller salg af temmer.>
3.3.4.7 Certificeringsstandarder

Folgende vil gennemga forskellige certificeringsstandarder for CO»-kreditter.

3.3.4.7.1 Gold standard CO»-kredit (GS)
Gold standard er de typer projekter der er i overensstemmelse med de tiltag man kan se i "UN’s

sustainable development goals”, og kan verificeres af SustainCERT.%

Gold Standard er forhandlere af CO,-kreditter, og de er en platform som er verdensledende i at

selge gode CO,-kreditter.®!

36 (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012, s. 26)
57 1bid., side 26

38 Ibid., side 26

3 Ibid., side 26

60 (EcoChart, 2024)

61 (SkootEco, 2024)
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SustainCERT er et selskab hvis spidskompetence omhandler verificering af CO»-kreditter. De-
res fremgangsmade handler om at gennemga verdikaeden pa et projekt som har hensigt at re-
ducere drivhusgasser i atmosfaren, og sammenholde det man faktisk viden om omradet. De
har til formal at sikre, at verificeringen af CO»-kreditter sker pd det rigtige grundlag, og de

ensker at opretholde tilliden til de CO,-kreditter som bliver certificeret.®?

3.3.4.7.2 Verified carbon standard (VCS)
En CO»-kredit kan blive anset som en verified carbon standard (VCS) hvis den opfelger en
reekker kriterier som fremsettes herunder. Der gaelder en reekke regler og krav som skal opfyl-

des, for det endeligt kan blive certificeret. Der er tre primare krav som skal vaere opfyldt.®

1. Independent auditing/uathaengig revision
2. Accounting methodologies/regnskabsmetoder

3. Registry system/registreringssystem

For den uafthengige revision gelder det, at den skal under revision af bade VERRA og en
anden sagkyndig tredjemand. Dette skal sikre, at projektet overholder de regler og krav som er
opstillet, og det er ogsa for at undga, at man ikke kan kebe sig til et certifikat af sine projekter.
Dette step skal ogsa sikre, at man overholder de nationale regler der er pa omradet, og der er
korrelation mellem handlinger og ord. Desuden skal det sikre at aktionarer ikke lider under

implementeringen af projektet.®*

Det andet krav som skal opfyldes, er de "rigtige regnskabsmetoder”. I dette krav skal det un-
derseges hvilke regnskabsmetoder der er brugt, og hvordan de kvantificerer den positive effekt

projektet har for reduktion eller fjernelse af drivhusgasser i atmosfzren.%

Registreringssystemet er et system som skal samle alt data om projektet. Denne data skal vere
offentligt tilgeengelig og den folger desuden udviklingen i projektet, og hvordan det &ldes med
tiden. I denne fase af verificeringen af projektet kan udefrakommende kommentere pé projek-
tet; om de mener det er holdbart pa sigt, eller om de tror pa dens reelle effekt. Dette har indfly-

delse pa hvilken vaerdi VCSen vil have pa det frivillige marked.

62 (https://sustain-cert.com/, 2024)
6 (VERRA, 2024)

% Ibid.

65 (VERRA, 2024)

% Ibid.
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3.3.4.7.3 Climate action reserve (CAR)
Climate action reserve er en platform for carbon offsets pa det nordamerikanske marked. De
bidrager med standarder, tredjemandsbelysning af projekter og udsteder derefter CO»-kreditter
som er blevet genereret af de pétalte projekter. Herefter folger de hvordan deres udstedte kre-

ditter skifter heender og abner op for keb og salg af CO-kreditter.®’

3.3.4.7.4 American carbon standard (ACR)
American carbon standard sikrer at det frivillige markeds carbon offset projekter er registreret
og verificeret. Derefter folger de udvikling af deres projekter, og sikrer at deres verdi ikke
forringes, eller deres reelle effekt ikke er aftagende. Derudover folger de udviklingen i Cap and

Trade i Californien.°®

3.3.4.7.5 Clean development mechanism (CDM)
Clean development mechanism er defineret I Kyoto protokollens artikel 12. CDM gor det mu-
ligt for et land, som under Kyoto protokollen er forpligtet til enten reduktion af emission eller
emission begraensning, at implementere et emissionsreducerende projekt i udviklingslande (U-

lande). Denne type CDM udger en certified emission reduction (CER) credit.®

En beskaftigelse og verificering af denne er palagt de lokale myndigheder. Selve mekanismen
skal kontrolleres atf CDM Excecutive board og er kun galdende for de lande, som har ratificeret

kyotoprotokollen.
3.3.5 Produkt distribution

Nér kreditter er blevet verificeret og/eller certificeret, treder mellemmand ofte ind enten som
kobere interesseret 1 at kebe kreditter til videresalg, eller som facilitatorer der er interesseret 1

at arrangere transaktioner mellem kebere og szlgere pa en gebyr-for-service basis.”®
Retailers

Retailers szlger offsets direkte til institutionelle eller individuelle kebere hvilket typisk gores
i mindre mangder og via internettet fra en portefolje af CO2-kreditter som de ejer. Grundet den

gruppe af kabere som retailers henvender sig til, fungerer de typisk pa en pay-as-you-go basis

87 (EcoChart, 2024)

%8 Ibid.

% (Change, u.d.)

0 (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012, s. 28)
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hvor de vedligeholder en begrenset maengde CO;-kreditter pa lager og keber nye ind efterhan-

den, som de nuvaerende CO»-kreditter bliver solgt ud.”!

Aggregators og wholesalers

Aggregators og wholesalers s@lger CO»-kreditter 1 bulk og har ofte ejerskab til en portefolje af
COz-kreditter. De fungerer dermed primart som en administrativ og handels representant for
mindre projekter der genererer CO»x-kreditter. Projektejerne kan dermed reducere deres om-
kostninger end hvis de skulle optreede pa markedet alene. Aggregators er endvidere med til at

certificere og verificere, at CO»-kreditter overholder internationalt etablerede standarder.’

Brokers og exchanges

Brokers faciliterer transaktioner mellem institutioner og CO»-kredit projekt udviklere, men de
tager ikke ejerskab over CO»-kreditter 1 processen. Pa CO; kredit markedet vil exhanges typisk
vare foretrukket ved store transaktioner, hyppige transaktioner og standardiserede produkter
eller kontrakter. Brokers bliver oftest anvendt 1 situationer hvor der skal handles med ikke stan-

dardiserede produkter eller kontrakter og ofte i mindre transaktioner.”

Registre

CO»-kredit registre er designet til at holde styr pd CO»-kredit transaktioner og ejerskab til in-
dividuelle CO»-kreditter, sa det sikres, at CO»-kreditter ikke bliver solgt to gange til forskellige
kabere og emissioner dermed kan blive offset to steder pa baggrund af den samme kredit. CO2-
kredit registre er dermed anset for en central del af CO»-kredit markedet, da de sikrer, at CO»-
kreditter de facto er i stand til at vaere et verktej til at eliminere drivhusgas emissioner for deres

kebere.
3.3.6 Slutbrugere

Forbrugere pé de frivillige kulstofmarkeder kan enten foretage et engangskeb eller velge at
arbejde sammen med en mellemmand i et lebende forhold, hvor de modtager CO»-kreditter fra

et projekt eller en portefolje af projekter ar efter ar. Derudover kan de kebe en kredit med

"I (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012, s. 31)
72 1bid., side 31
7 Ibid., side 31
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hensigten at beholde den for evigt ved at ‘pensionere’ kreditten eller videresalge kreditten pa

et senere tidspunkt og dermed overfore ejerskabet af reduktionen til en anden.’™

Selskaber, nonprofitorganisationer og offentlige myndigheder har muligheden for at erhverve
kulstofkreditter som en made at neutralisere de emissioner, de er ansvarlige for i deres drift.
Dette inkluderer direkte emissioner fra aktiviteter som medarbejdernes pendling, energiforbrug

og produktionsprocesser.””

Mens selskaber traditionelt har varet tilbageholdende med at kompensere for de indirekte
emissioner, der opstar fra forbrugernes brug af deres produkter, er der en voksende tendens til
at anerkende disse eksterne emissioner. Selvom produkter, der er market som kulstofneutrale,
ofte s&lges til en hgjere pris og markedsfores pd samme made som gkologiske fedevarer, kunne
virksomheder teoretisk set kabe kompensationer for disse emissioner som en del af deres for-
pligtelse til socialt ansvar uden nedvendigvis at bruge dem til at certificere deres produkter som

kulstofneutrale.”®
3.3.7 Hvordan virker markedet?

Det er indtil videre gennemgéet hvordan, at CO;-kreditter genereres og hvilke projekttyper der
overordnet kan generere COz-kreditter. Vaerdikaden for CO>-kreditter er dog mere kompliceret

end som s4, da en eller flere aktorer i markedet ofte kan indtage flere af rollerne.”’

Figur 2 — Transaktionsflowet for CO; kreditter p de uregulerede markeder™

74 (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012, s. 32)
75 Ibid., side 32
76 Tbid., side 32
77 1bid., side 32
78 Ibid., side 34
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Hvor organisationer der forsgger at off-set emissioner genereret af et event, andre aktiviteter

eller produkter keber CO»-kreditter fra retailers, sa kaber store multinationale selskaber oftest
deres COx-kreditter fra produktudviklerne selv.”” Vardikaden for CO,-kreditter er dermed ofte
praget af flere aktorer. Hvilket 1 saerdeleshed gor sig geeldende i1 de efterfolgende led efter, at

projektudvikleren har genereret en CO»-kredit.
3.3.7.1 Pris tendenser

I det uregulerede marked handles CO»-kreditter primaert over disken og bade selgerne og ko-
berne vogter ofte prisen tet. Det er derfor svart at estimere engros prisen for en CO,-kredit.?°
Prisen for en CO»-kredit pa 1 ton CO; &kvivalenter varierede 1 2021 mellem 15$ til 20$ gene-
reret pd skovplantningsprojekter til 100$ for COz-kreditter genereret pa projekter med tekno-

logisk sekvestrering.®!

Hvis man gér laengere tilbage i tid, svingede prisen i 2007 mellem 1,80$ til 300$ med en gen-
nemsnitspris pa 6,10$.3? Forskellen i pris skyldes primzrt de varierede kilder der styrer efter-
sporgslen hos keberne pd markedet for CO»-kreditter. Modsat de forskellige akterer pd cap and
trade markederne, som skal overholde deres cap-and-trade forpligtelser, s& har keberne 1 det
uregulerede marked desuden interesse i de tilleegs fordele, som generationen af en CO»-kredit

har medfort.®

7 (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012, s. 35)
80 Ibid., side 35

81 (S&P Global, 2023)

82 (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012, s. 35)
8 (S&P Global, 2023)
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Overordnet kan priserne blive sammenlignet pd to niveauer 1) hvad har omkostningerne til
CO»-kredit projektet vaeret og 2) markedsprisen for en CO»-kredit. Projektomkostningerne til
et CO»-kredit projekt er styret af tre primare faktorer: 1) faktiske reduktionsomkostninger, 2)

administrationsomkostninger og 3) szlgers profit.®*

Markedsprisen for en CO»-kredit er ligeledes styret af flere forskellige faktorer. Hvis salgspro-
cessen involverer flere mellemmaend som verificerer, certificerer og marketing vil det uundgé-
eligt betyde at slutprisen for en CO»-kredit bliver hgjere. Desuden, i lighed med andre révarer,
varierer prisen ofte i forhold til sterrelsen af kebet. Slutningsvist er det vigtigt at pdpege, at en
CO»-kredit af en bedre kvalitet ikke altid tager en hgjere pris. Der vil dog oftest vaere en kor-
relation mellem CO»-kreditter med en hoj grad af additionalitet og dermed en stor klimameessig
verdi 1 forhold til prisen. CO»-kreditter med stor klimamaessig verdi vil derfor oftest kunne

tage en hejere pris.*
3.3.7.2 Hvad driver markedet?

Overordnet er der to forskellige typer kaber pa det uregulerede CO»-kredit marked. Forbrugere
og selskaber der keber CO;-kreditter for at offset deres drivhusgasemissioner og mellemmaend
der keber og selger CO»-kreditter videre med profit for gje, uden de sgger at offset deres egne

emissioner.%¢

I tilleeg dertil kan der foretages videre inddeling af mellemmaend 1 not for-profit og for-profit
organisationer. For-profit mellemmeand selger CO.-kreditter med profit for gje mens, at deres
modparter vil selge CO>-kreditter drevet af klima og beeredygtigheds mél. Det skal dog pape-
ges, at en del af for-profit organisationer ligeledes vil selge CO,-kreditter med béade profit,
klima og beredygtighedsmél og filantropiske mal for gje, men grundlaeggende tror de pa, at en

for-profit tilgang er den mest optimale lgsning til at drive forandring.®’

Forbrugerkategorien kan ligeledes inddeles i to; 1) institutioner og 2) enkeltpersoner. Instituti-

oner kan desuden inddeles i kebere fra den private, offentlige og sociale sektor.3®

Individuelle forbrugere

8 (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012, s. 35)
85 Ibid., side 35
8 Ibid., side 36
87 Ibid., side 36
88 Ibid., side 36
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Individuelle forbrugere er primert drevet af ideen om at adressere klimaforandringer er den
rigtige ting at geore. Individuelle forbrugere udger desuden en relativ stor andel af de kebstrans-
aktioner der sker pd det uregulerede marked om dog den samlede transaktionsvolumen de ko-
ber er ganske lille. Det skyldes primert, at andelen af CO;-kreditter som en enkeltperson er
nedt til at kebe for at offset der emissioner er ganske lille sammenlignet med institutioner 1 den

private sektor.®’

Den private sektor

Selskaber i den private sektor oplever generelt et stigende pres pa at tage stilling til deres driv-
husgasemissions aftryk og udvikle strategier for at nedsatte eller offset deres drivhusgasemis-
sions aftryk. Generelt deltager private selskaber i1 det uregulerede marked for CO2-kreditter af
folgende grunde;

Figur 3 — Arsager til private selskabers deltagelse i det uregulerede CO,-kredit marked®

Corporate SOCiaI * Selskaber der tror p3, at de har et social ansvar for at ggre noget ved
responsibility klimaforandringer.

. e Selskaber der gnsker at forbedre deres offentlige image for at
P R/Bra nd Ing imgdekomme gnsker fra kapitalejere, kunder, ansatte etc.

e Selskaber kgber CO2 kreditter for at salge dem til en hgjere pris i
fremtiden.

Investering

e Selskaber kgber CO2 kreditter fordi, at de forventer fremtidig

Pre-compliance kgb

regulering.
Kllma paVi rket e Selskaber kgber CO2 kreditter under en formodning af, at deres
forretningsmodel forretningsmodel vil blive pavirket af klimaet.

e Selskaber et kompetitivt skridt foran deres konkurrenter for
PrOd u ktsa |g imgdekomme forbrugernes stigende gnske til emissinos neutrale
produkter

De primare arsager til, at selskaber 1 den private sektor keber CO,-kreditter, er hovedsageligt
corporate social responsibility og PR/branding mens, at investering, pre-compliance kab og

klima-pavirket forretningsmodel er af mindre vigtighed.’!

% (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012, s. 37)
%0 Tbid., side 39
1 Tbid., side 39
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Den offentlige sektor

Institutioner i1 den offentlige sektor inkluderer regeringer og offentlige myndigheder pd bade
kommune, regions og statsligt niveau. I tilleeg hertil, har flere regeringer offentligt meldt ud, at
de forsoger at blive emissionsneutrale.”> Regeringer og offentlige myndigheder er derfor be-
gyndt at opkebe CO»-kreditter om end, at deres andel af det samlede antal transaktioner er

begranset.”

Det ovenstdende er primart drevet af to ensker, 1) institutioner i1 den offentlige sektor ensker
af naere markedet for CO2-kreditter og 2) velgerne har et enske om, at der tages handlings pa
klimaomradet.”* 1 tillaeg hertil, skal det som tidligere papeget navnes, at institutioner i den
offentlige sektor sasom EU desuden, har taget lovgivningsmassige tiltag som for eksempel EU

ETS markedet.

Den offentlige sektor spiller desuden en vasentlig rolle i den henseende, at projekter der gene-
rerer CO;-kreditter i flere situationer vil kunne opna statsstette.”> Projekter der ofte ydes stats-
stotte til, er skovplantnings projekter som f.eks. hvor man i Danmark kan fa stette der dekker
etableringsomkostningerne.”® Statsstotten er dermed med til at s markedet, da det gor projekter
mere rentable. Det rejser dog ogsa det spergsmél om projekterne har tilstreekkelig med finansiel
additionalitet, det kan derfor vaere med til at pavirke vaerdien af de kreditter der skabes, da

verificeringen tager hojde for den finansielle additionalitet som projektet har.

Sociale institutioner

Sociale institutioner i det uregulerede CO»-kredit marked defineres som ikke statslige organi-
sationer (NGO) og not for-profit institutionelle kabere. De har primert for gje at handle CO»-
kreditter af PR fordele og filantropiske mal som baredygtig udvikling, naturgenopretning.

Finansielle institutioner

Finansielle institutioner omfatter “carbon fonde” der har til formal at investere institutionelle
investorers penge 1 aktiviteter der kan genere CO»-kreditter eller udbytte til investorerne. Fon-
dene omfatter bade private akterer men ogsa offentlige institutioner som Verdensbanken, der

har oprettet fonde der skal levere finansiering til CO»-kredit projekter.

92 (Bayon, Hawn, & Hamilton, 2012, s. 40)
%3 Ibid., side 40

% Ibid., side 40

9 (Kammer, 2023)

% (Skovdyrkerne, 2024)
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3.3.7.3 Delkonklusion

Det er indtil nu blevet gennemgaet hvordan veerdikeden ser ud for CO»-kreditter hvilket ikke
er en ligetil proces, da CO»-kredit markedet er kendetegnet ved en stor produktdifferentiering
og en lang raekke forskellige akterer med forskellige interesser. Grundleeggende er det blevet
konkluderet, at der eksisterer to typer af CO»-kredit som er baseret pd enten avoidance eller
removal af drivhusgasser fra atmosfaren med et veld af projekt undergrupper der varierer i

pris og teknologi.

Det er i tilleeg dertil blevet konstateret, at der ogsa grundlaeggende er to typer af transaktioner

1 markedet;

1) selskaber forsgger at offset deres drivhusgasemissioner ved at kabe CO2-kre-

ditter hvilket ikke gores med direkte profit for gje og;

2) selskaber udvikler projekter der kan genere CO»-kreditter til videresalg med
profit for gje.

Hvis ovenstaende settes i perspektiv til transfer pricing rejser det spergsmélene, hvordan skal
koncerninterne transaktioner behandles hvor en koncern udvikler projekter der kan genere
CO»-kreditter koncerninternt til det formal at offset deres drivhusgasemissioner, og hvordan
skal koncerninterne transaktioner behandles hvor, at koncerner etablerer projekter der kan ge-

nere CO»-kreditter til videresalg med profit for gje.
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4 EU framework for certification of carbon re-

movals.

En verificering proces pa det frivillige marked kan vare svar, da der endnu ikke findes gal-
dende ret pd omradet. EU arbejder 1 gjeblikket pd et “framework for certification of carbon

credits”, som er i “close to adobtion” fasen, men er endnu ikke implementeret.”’

Verificeringen eller certificeringen 1 sig selv kan veere omkostningsfuldt og dermed noget der
har relevans nar omkostningsbasen for en CO»-kredit skal belyses 1 transfer pricing henseende.
Yderligere kan en verifikation eller et certifikat pa et givet aktiv ege vardien, og dermed ogsé

pavirke hvordan denne handles pa armslaengde.

EU har i de senere ar arbejdet pd et framework for certificering af carbon removals pa det
frivillige marked. Centralt for det nye, ikke implementerede, framework for certificering af
carbon removals er, at anvendelsesomradet for frameworket alene er total fjernelse af drivhus-
gasser fra atmosfaren. Derfor er ”carbon reductions eller avoidance” ikke indenfor anvendel-

sesomradet for dette framework.

Formalet med det nye framework er, at den skal vere tilpas fleksibel og simpel nok til, at den
nemt kan bruges, og den skal vare robust nok til at forhindre ’greenwashing”. Frameworket
har ligeledes fremhavet, at initiativer som falder indenfor anvendelsesomréadet af direktivet
2003/87, ikke falder ind under anvendelsesomradet for det nye "Framework for certification of

carbon removals”
4.1 Definitioner efter framework

Artikel 2 definerer carbon removals som:

“The storage of atmospheric or biogenic carbon within geological carbon pools, biogenic
pools, long lastings products and material, and the marine environment, or reduction of car-

bon release from biogenic carbon pool to the atmosphere”

Der er altsé tale om total fjernelse pa forskellige méder af drivhusgasser i atmosfaren. Inde-

holdt i artikel 2 beskrives det, at der er tre typer af ”carbon removal activities”

97 (Parliament, 2024)
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EU framework for certification of carbon removals.

1.

Carbon farming

2. Permanent carbon storage

3.

4.2

Carbon storage in products or materials.

Kriterier efter framework

EU opsetter 1 artikel 3 en rakke kriterier som kraves madt hvis et carbon removal initiativ er

fremsat og det enskes certificeret.

1.
2.
3.

Quality criteria
Compliance certification procedures

Internal functioning of recognition of certification schemes.

4.3 Certificering af projekter som sgger at fjerne drivhusgasser fra atmosferen

Artikel 4 — 7 handler om de omrader der findes relevant at undersege nér man skal certificere

projektet som sgger at fjerne drivhusgasser fra atmosfaren.

1.

2
3.
4

Quantification/kvantifikation (artikel 4)
Additionality/additionalitet (artikel 5)

Long-term storage/langtids opbevaring (artikel 6)
Sustainability/baredygtighed (artikel 7)

Nér man har undersegt alle ovenstiende omréader, og det kan dokumenteres, siger det nye

framework, at et certifikat, baseret pa hvor godt man har klaret ovenstaende”, kan udstedes

og agerer som CO»-kredit efter "Framework for certification of carbon removals.
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5 Den skatteretlige kvalifikation af CO,-kredit-
ter

Det er som tidligere redegjort for 1 afsnit 2.1, at LL § 2 skal tolkes konformt med Modelover-
enskomsten art. 9 og OECD TPG. Det ma derfor inden en egentlig gennemgang af de transfer
pricing relevante forhold for CO»-kreditter, gennemgas hvorledes transaktioner med CO»-kre-
ditter internretligt skal behandles, da eksistensen, formen og indholdet af en kontrolleret trans-
aktion skal fastsaettes pa baggrund af intern ret. Objektkvalifikationen af en kontrolleret trans-

aktion skal derfor foretages inden anvendelsen af armslangdeprincippet.

Den skattemaessige kvalifikation af CO,-kreditter er dermed central for den senere behandling
af dem i et transfer pricing perspektiv, fordi denne kvalifikation er med til at determinere, hvor-

dan transaktioner med CO;-kreditter skal behandles.
5.1 COjkreditter som immaterielt aktiv herunder kvoter.

Der er 1 den danske skatteret ikke taget eksplicit stilling til hvordan CO,-kreditter skal behand-
les i et skatteretligt perspektiv. Det er i retslitteraturen blevet anfort, at COz-kreditter der ud-
springer af JI-/CDM-kreditter som udledt af Kyotoprotokollen skatteretligt ber sidestilles med
CO»-kvoter da, 1) JI/CDM-kreditter kan ombyttes til CO, kvoter og dermed har samme funk-

tion og 2) kvotebegrebet i dansk skatteret er meget bredt formuleret.”®

Ovenstédende betragtning er dog sver at forene med de faktuelle forhold for CO;-kreditter, der
er udsprunget af de uregulerede markeder, da de ikke kan ombyttes til CO,-kvoter. Det er des-
uden anfort 1 bemarkningerne til L 81 af d. 16. november 2012 vedrerende inddragelsen af
CO»-kreditter og kvoter under CFC-beskatningen, at CO»-kreditter og kvoter der er omfattet af
EU’s COz-kvoteordning og dermed EU ETS, skal behandles skattemessigt efter bestemmel-
serne 1 AFL § 40 A-B vedrerende kvoter. Det er derfor uklart hvorvidt, at CO»-kreditter gene-

reret pa det uregulerede marked vil kunne anses som kvoter 1 medfer af AFL § 40 A-B.

Det vil derfor indledningsvist underseges hvorvidt CO»-kreditter udover JI-/CDM-kreditter

kan sidestilles med CO;-kvoter.

%8 (Bundgaard, 2008) og (Bundgaard, 2019)
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Det folger af henholdsvis AFL § 40 A og B, at kvoter er kendetegnet ved, at de (... giver ret
til at producere, levere, anvende, udnytte eller fange en bestemt meengde af et produkt eller en

ressource eller at udlede en bestemt meengde af produkter eller ressourcer, herunder forure-

nende affaldsprodukter...”)

Det er tidligere blevet gennemgaet i kapitel 3, at CO>-kreditter udger et certifikat, der indikerer,
at ejeren af certifikatet besidder et ton CO; &kvivalente emissioner, der ikke er blevet udledt
til atmosfaeren. CO;-kreditter indeholder dermed ikke nogen ret til hverken at producere, le-
vere, anvende, udnytte eller fange drivhusgasemissioner eller udlede samme. Endvidere beteg-
ner kvoter i skatteretlig forstand en slags rettigheder der tildeles eller selges for at styre et
givent omrade.” Det anferes i tilleg hertil, at CO>-kvoter kan betragtes som varende kvoter

pa vores falles ressource “rent miljo”.!%

Til trods for at CO»-kreditter fra det uregulerede marked og kvoter grundleeggende har forskel-
lige karakteristika i, hvordan produktet er udformet, sa har de dog den samme funktion for gje.
Det gelder endvidere og 1 endnu hgjere grad, hvis man laver en sammenligning mellem CO»-
kreditter fra det regulerede og uregulerede marked. CO»-kreditter fra det uregulerede marked,
som redegjort for i dette projekt jf. kapitel 3, og det regulerede marked har begge til formal at
finansiere projekter, der trekker drivhusgasser ud af atmosfaren. De opgeres ligeledes alle
sammen 1 1 ton CO, akvivalenter og de er alle sammen omsattelige, CO»-kreditter fra det
uregulerede marked kan pensioneres og de regulerede JI/CDM-kreditter kan konverteres til
kvoter, og de tjener dermed alle sammen den samme funktion — at beskytte vores felles res-

source “rent miljo”.

Det vil derfor veere narliggende at ligge til grund, at CO»-kreditter, uagtet af deres oprindelse,
skal sidestilles med CO»-kvoter i skatteretlig henseende. Serligt i medfor af, at lovgiver alle-
rede har angivet, at COz-kreditter omfattet af de regulerede markeder skal sidestilles med kvo-
ter 1 medfor af AFL §§ 40 A-B. Endvidere, da der ikke er materielt forskel pd CO,-kreditter
genereret pa de regulerede og uregulerede markeder, antages det, at der skal anleegges en ens

skatteretlig behandling af kreditterne.

Den skatteretlige kvotelovgivning er placeret det samme sted som immaterielle aktiver 1 skat-
telovgivningen jf. AFL §§ 40 og 40 A-B. I tilleeg dertil skal fortjeneste ved afstiaelsen af CO»-
kreditter henregnes til CFC-indkomst fra immaterielle aktiver jf. SEL § 32, stk. 5, nr. 3. Det er

9 Jf. Bemarkningerne til L 229 af d. 14. april 2004
100 Thid.
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desuden anfort, at CFC-indkomsten skal omfatte CO»-kreditter og individuelt omsettelige kvo-
ter uanset om aktiverne er blevet dannet inden eller uden for den EU-regulerede kvoteord-

ning.'%!

Det skal dog bemerkes, at indferslen af benevnelsen CO-kreditter og kvoter 1 SEL § 32, stk.
5, nr. 3 alene er resultatet af en sammenskrivning af den tidligere gaeldende SEL § 32 stk. 5,
nr. 10.! Det er i denne sammenhzng anfort, at CO»-kreditter og kvoter skal sidestilles med
de ovrige immaterielle aktiver, men at der alene er tale om en sammenskrivning af bestemmel-
serne. Tidligere ved indferslen af CO»-kreditter og kvoter 1 SEL § 32 stk. 5, nr. 10 ved L 81 af
d. 16. november 2012 er det anfort i bemarkningerne, at de skal indga i CFC-beskatningen pa

linje med finansielle aktiver.!%

Omskrivningen og den heraf folgende indferelse af CO-kreditter og kvoter under immaterielle
aktiver i SEL § 32 stk. 5, nr. 3 sammenholdt med placeringen af kvoter i AFL § 40 A- B mé
derfor tages som en generel opfattelse fra lovgivers side om, at CO»-kreditter og kvoter henhe-
rer under deres egen aktivklasse, og er en undergruppe af immaterielle aktiver i skatteretlig

henseende.
5.2 Den regnskabsmassige behandling af CO,-kreditter

Det vil til videre understottelse af, at CO»-kreditter skal behandles som immaterielle redegores

for den regnskabsmessige behandling af CO»-kreditter.
5.2.1 Immaterielle aktiver

Det er ikke i ARL defineret, hvordan immaterielle aktiver skal forstas efter dansk ret, hvorfor

IAS 38 udfylder loven. IAS 38 definerer immaterielle aktiver som varende;

“an identifiable non-monetary asset without physical substance.”'*

CO»-kreditter har ikke fysisk eksistens, da de alene er identificerbare ved deres registrerings-
nummer og det eventuelle register de indgar i. De vil dermed indledningsvist vare at kunne

klassificere som immaterielle aktiver, i henhold til IAS 38. Det er dog i sig selv ikke nok, at

101 Jf. Bemarkningerne til L 229 af d. 14. april 2004

102 Jf. Bemarkningerne til L 89 af d. 11. november 2020
103 Jf. Bemarkningerne til L 81 af d. 16. november 2012
1047AS 38 § 8
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et aktiv opfylder ovenstaende betegnelse, da det endvidere er et krav, at aktivet er identificer-
bart, selskabet skal have kontrol over det og der skal foreligge en forventning om, at det im-

materielle aktiv vil genere fremtidige skonomiske fordele.
5.2.1.1 Identificerbarhed

Identificerbarhed indeberer, at det immaterielle aktiv skal kunne adskilles fra andre aktiver,
vere 1 stand til at blive solgt, licenseret eller udvekslet enten individuelt eller sammen med et
andet aktiv. CO»-kreditter som tidligere redegjort for bliver generet af en lang raekke projekter,
der har til formal enten at reducere mangden af CO; en proces udleder eller sekvestrere CO2,
der dermed treekkes ud af atmosferen. Der kan pa den baggrund opstd en CO»-kredit, der er
individuelt omsattelig i forhold til det projekt der har genereret den. CO»-kreditter vil dermed
opfylde identificeringskravet jf. IAS 38 § 11.

5.2.1.2 Kontrol

Kontrol indeberer, at selskabet skal kontrollere, hvordan et aktiv anvendes for dermed at fa
adgang til de fremtidige ekonomiske fordele, som de potentielt kan generere. I relation til CO»-
kreditter betyder dette at selskabet, der ejer kreditten skal rdde over, hvorvidt kreditten skal
pensioneres, selges videre eller holdes som investering jf. IAS § 13. CO»-kreditter registreres
1 et register, hvor det er anfort hvem der er ejer og om den er pensioneret, eller forsat er om-
settelig. Selskabet der ejer CO»-kreditten vil derfor have kontrol over anvendelsen af CO»-

kreditten.
5.2.1.3 Fremtidige ekonomiske fordele

Fremtidige ekonomiske fordele indebarer, at selskabet skal have en forventning om at CO»-
kreditten skal genere fremtidige ekonomiske fordele jf. IAS § 17. COz-kreditter som tidligere
belyst er individuelt omsettelige og der mé derfor vere en klar antagelse om, at de kan genere
okonomiske fordele. Det forholder sig mere tvivlsomt i forhold til, hvis CO»-kreditter pensio-
neres efter de er blevet genereret for, at selskabet kan sige, at deres CO; aftryk er blevet mindre.
Pensioneringen af CO»-kreditten medferer ikke 1 sig selv, at der opnds en direkte indtjening,
men der ma ligge en klar formodning om, som redegjort for i afsnit 3.3.7.2 om, at opkeb af
CO»-kreditter udnyttes til at forbedre PR og branding for selskaber pa et generelt niveau, hvil-

ket pa leengere sigt vil resultere 1 skonomiske fordele.
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5.2.1.4 Klassificering

Det kan pa baggrund ovenstaende konkluderes, at COy.kreditter opfylder kravene efter IAS 38

til at blive klassificeret som immaterielle aktiver.
5.3 Retspraksis

Der foreligger ikke dansk retspraksis i forhold til hvordan CO»-kreditter skatteretligt skal kva-
lificeres. Det er derfor ikke muligt at staturer de danske domstoles holdning til, hvordan CO»-

kreditter skal skatteretligt skal kvalificeres.

Andre lande har dog haft mulighed for at tage stilling hertil. Italiens Corte di cassazione har i
dom nr. 25492 af 10. oktober 2019 taget stilling til, hvordan CO2-kreditter skal kvalificeres 1
skatteretlig henseende. Sagen vedrerte hvorvidt CO;-kreditter ville vare at betragte som et salg
af immaterielle aktiver, og ikke en transaktion der er accessorisk til hovedaktiviteten der var

produktionen og distribueringen af el.

Den italienske domstol tog desuden stilling til, hvorvidt CO»-kreditterne ville kunne udgere
verdipapirer. Hertil statuerer dommen, at de hverken giver ret til en bestemt tjenesteydelse der
kan henfores til et obligatorisk forhold, eller har en selvstendig ekonomisk veardi, eftersom
vardien af dem opstar pa baggrund af frivillige forhandlinger pé skensmessig basis. Det blev
ydermere anfort, at COz-kreditterne ikke vil vere at betragte som sikkerhed der reprasenterer

varer, da det ikke giver indehaveren ret til levering af de underliggende varer.

Afslutningsvist fandt den italienske domstol, at CO»-kreditterne ikke ville kunne betragtes som
finansielle instrumenter til trods for, at national lovgivning!® bragte CO,-kreditter ind under
anvendelsesomradet for finansielle instrumenter. En sddan kvalifikation ville ikke vere forene-

lig med sagens faktiske omstendigheder.

Den italienske domstol fandt pa baggrund af ovenstaende, at CO,-kreditter skulle kvalificeres
som immaterielle aktiver til trods for, at de ikke har originalitet og reproducerbarhed der er

typisk for beskyttede immaterielle aktiver.

Det skal bemerkes at den retlige vaerdi af ovenstaende ikke er anvendeligt 1 dansk ret. Transfer

pricing indebarer dog, at kontrollerede transaktioner kan vaere greenseoverskridende transakti-

195 Den nationale lovgivning er resultatet af direktiv 2016/1034/EU, der pa EU's indre marked bragte CO,-kreditter
ind under finansielle instrumenter for at sikre passende tilsynsaktiviteter.
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oner hvor det i tilfeelde af eventuelle indkomstforhgjelser potentielt skal behandles af de kom-
petente myndigheder fra to forskellige lande for at undga dobbeltbeskatning. Det er derfor re-
levant i transfer pricing henseende, hvorledes andre lande end Danmark, skatteretligt vil kva-
lificere CO»-kreditter eftersom, det har betydning for hvordan den kontrollerede transaktion

skal ngjagtigt afgraenses.

5.4 Delkonklusion

Efter ovenstaende gennemgang af den skatteretlige kvalifikation af CO»-kreditter kan de anta-
ges, at en CO»-kredit skal defineres som et immaterielt aktiv. Denne antagelse er underbygget
af den regnskabsmassige definition af immaterielle aktiver. Det vil derfor for den videre be-
handling i dette speciale yderligere antages, at kontrollerede transaktioner med CO;-kreditter

genereret pa det uregulerede marked vil anses som transaktioner med immaterielle aktiver.
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6 Transfer pricing problemstillinger

Den forenklede model af vardikeden, der er blevet fremstillet, fungerer som en grundleg-
gende struktur til at forstd, hvordan CO;-kreditter genereres og distribueres pa markedet. Det
er dog vigtigt at erkende, at denne model ikke fuldsteendigt afspejler den faktiske markedskom-
pleksitet og dynamik. I realiteten er CO»-kreditmarkedet ikke en simpel, lineaer rekkefolge af
begivenheder, men et komplekst netverk af indbyrdes forbundne handlinger og interaktioner,
hvor deltagerne kan indtage flere og ofte sammenfaldende roller. Det gor sig sarligt geeldende
1 koncerninterne transaktioner, hvor flere funktioner ofte er blevet centraliseret eller decentra-

liseret af forretningsmaessige hensyn.

Der er pa baggrund af gennemgangen af veerdikaeden grundlaeggende blevet identificeret to
transaktioner pa CO»-kreditmarkedet jf. sektion 3.3.7.3. Kort opsummeret er det 1) drivhusgas-
emissioner offsettes ved at kebe CO;-kreditter og pensionere dem og 2) videresalg af CO»-

kreditter med profit for gje.

Grundet vaerdikaeden for en CO;-kreditters kompleksitet samt differentieringen mellem for-
skellige typer projekter, kan der opsta problemer i forhold til funktioner, aktiver og risici i et

transfer pricing perspektiv.

Yderligere skaber det nogle problemstillinger ift. hvem der skal have verdien af en pensioneret
CO»-kredit, hvis den er generet koncerninternt, og om det er noget der giver fordele til alle
selskaber 1 en koncern. Det skaber endvidere problemstillinger i forhold til hvordan et projekt,
der genererer CO»-kreditter, skal behandles sédfremt, at det er del af en omstrukturering. Grun-
det forskelligheden af de underliggende projekter, der kan generere CO»-kreditter, bliver det

endvidere kompliceret at lave en verdiansettelse af dem, hvis de s&lges koncerninternt.

Det vil derfor i1 de naestfolgende afsnit soges afdaekket, hvordan CO,-kreditter i koncerninterne

transaktioner kan genereres og handles pa armslangde.
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7 Behandling af COy-kreditter 1 transfer pri-
cing perspektiv

7.1 Definition af immaterielle aktiver i OECDs Transfer Pricing Guidelines

Der er i ovenstaende afsnit blevet redegjort for den skattemassige kvalificering af en CO»-
kredit, hvor det er determineret, at vi efter intern ret definerer en CO»-kredit som et immaterielt
aktiv. Nedenstdende vil gennemga, hvordan man dernast vil behandle immaterielle aktiver,

CO»-kreditter, 1 et transfer pricing perspektiv.

Det ses pa baggrund af den foregdende gennemgang af CO,-kreditter, at de varierer meget i
verdi og 1 type. Dog ses det, at der overordnet set er tale om to forskellige typer, henholdsvist:

Removal og avoidance kreditter.

OECDS Transfer Pricing Guidelines (TPG) definerer immaterielle aktiver, eller intangibles

som felgende:

“ .. the word “intangible” is intended to address something which is not a physical asset or a
financial asset, which is capable of being owned or controlled for use in commercial activi-
ties, and whose use or transfer would be compensated had it occurred in a transaction be-

tween independent parties in comparable circumstances.” 1%

Heraf fremgér det, at der skal vare tale om et ikke fysisk eller et finansielt aktiv. Udover denne
betingelse gaelder det ogsa, at den skal kunne veare enten ejet eller kontrolleret til brug i en
kommerciel aktivitet. Slutteligt ville det immaterielle aktiv have vaeret kompenseret, hvis det

var handlet eller brugt mellem uathangige parter.

Denne definition af et immaterielt aktiv kan vare svar at udpensle precist, da den er forholds-
vist bred. Der gaelder en betingelse for at det immaterielle aktiv skal have en vardi, hvilket til
tider kan vere svaert at definere, nér der er tale om udveksling af f.eks. viden pa tveaers af sel-
skaber. I forhold til CO»-kreditter specifikt, kan verificeringen af et givet projekt determinere,
hvorvidt der er tale om noget af vaerdi. Selve den vaerdi der sa reelt er til stede, er ikke relevant
1 forhold til definitionen af, om der er tale om et immaterielt aktiv, men det kan blive relevant,

nar den korrekte armslaengdepris skal determineres. Processen til at definere om der er tale om

106 (OECD, 2022), 6.6
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et immaterielt aktiv skal adskilles fra vurderingen af den korrekte armslaengdepris jf. OECDs

TPG 6.9.

I OECDs TPG fremgér det, at der ikke er et krav til, at det immaterielle aktiv kan beskyttes
efter intern ret. Slutteligt foreskriver OECDs TPG, at det ikke er en betingelse, at aktivet kan
overdrages sarskilt jf. OECDS TPG, 6.8.

Det betyder for CO»-kreditter, at fordi SEL § 32, stk. 5 nr. 3 definerer CO»-kreditter som im-
materielle aktiver jf. AFL § 40 A, som skal indregnes i den skattepligtige indkomst, sé kan det

ogsa anses som et immaterielt aktiv i transfer pricing henseende.!"’

For immaterielle aktiver lister OECDs TPG en raekke forskellige kategorier: Trade, marketing,
soft, hard, routine, non routine og unique. Det er ikke op til OECDS TPG at definere alle de
forskellige kategorier eller hvordan disse skal behandles.'® Det ensker de ikke at gore, da det
ikke skal std skattemyndighederne i forskellige nationer for, ikke at udfere den korrekte defi-
nition af immaterielle aktiver. Dette leder derfor op til, at man for hver national skattemyndig-
hed skal soge identifikation, af det pagaldende immaterielle aktiv man arbejder med, i national

ret.
For de unikke og vardifulde immaterielle aktiver lyder definitionen:

” Unique and valuable intangibles are those intangibles that are not comparable to intangi-
bles used by or available to parties to potentially comparable transactions, and whose use in
business operations is expected to yield greater future economic benefits than would be ex-

pected in the absence of the intangible. "'

Det fremgar af ovenstiende citat, at en unikt og dyrebart immaterielt aktiv, er et aktiv som ved
dens eksistens 1 virksomheden vil bidrage til stor gkonomisk vekst i sammenligning med, hvis
det ikke havde varet der. Ydermere er det centralt, at det immaterielle aktiv ikke er blevet brugt
eller tilgeengeligt til andre parter i en sammenlignelig transaktion. Denne forstaelse kan lede til
diskussioner om der er en granse for, hvor meget ekonomisk fordel det skal bidrage med, og
hvordan man reelt skal mile om en ekonomisk fordel havde varet genereret, hvis det immate-
rielle aktiv ikke havde veret der. Yderligere kan det vere svart at kontrollere, at det er specifikt

det unikke immaterielle aktiv, der har vaeret udslagsgivende pd et givent ekonomisk overskud.

197 Se afsnit 5 for en gennemgéelse af den skattemaessige kvalifikation af CO,-kreditter.
108 (OECD, 2022), 6.15
109 (OECD, 2022), 6.17
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7.1.1 COs-kreditter

Removal credits er defineret 1 denne afthandling som et projekt, der har til hensigt at fjerne eller
forhindre drivhusgasser fra atmosfaren. Avoidance credits er defineret som et projekt, der har
til hensigt at undga eller sté i stedet for et projekt som udleder mere CO.. Alle de drivhusgasser
som man formar at kvantificere, vedligeholde og verificere af tredjemand anses som en CO.-

kredit.

I forhold til transfer pricing guidelines er det en betingelse, at der ikke er tale om et fysisk aktiv
eller et finansielt aktiv for at det skal betegnes som et immaterielt aktiv jf. OECD TPG 6.6. Der
er ikke tale om et fysisk aktiv i forhold til CO,-kreditter. Selve kreditten kan settes i forbindelse
med et projekt som kunne anses som varende et fysisk aktiv, men kreditten i sig selv udger
ikke noget fysisk. Det er n&ermere noget uhandterbart, som ligger udenfor projektet i sig selv.

Derfor opfylder CO2-kreditter forste betingelse om ikke at vere et fysisk aktiv.

Nest fremgar det, at aktivet ikke ma vare finansielt. Et finansielt aktiv kan f.eks. vaere verdi-
papirer, aktier eller garantistillelser af forskellig karakter. Det kunne diskuteres, hvorvidt en
CO2-kredit kan anses som noget der ligner et vaerdipapir eller en garantistillelse 1 henhold til
OECDs TPG. Pé den ene side, giver kreditten et bevis for, at der er et projekt, der har ledt til
en reduktion af drivhusgasser i atmosfaeren, hvilket i sig selv kunne anses som at vaere en form
for garantistillelse, men pa den anden side, sa er der ikke tale om en garantistillelse i klassisk
forstand. En garantistillelse indeberer, at et selskab garanterer, at en anden kan betale tilbage.
Som regel er det et moderselskab, der stiller sig en garanti for, at sit datterselskab kan tilbage-
betale det 1&n som de ensker at optage. P4 den méde menes en CO2-kredit ikke at vaere en

garantistillelse og derfor er der ikke tale om et finansielt aktiv i henhold til OECDs TPG.

CO2-kreditter kan vaere noget man kan have kontrollen over, og som kan blive solgt eller be-
nyttet mod kompensation. Det er i afsnit 5.2.1.2 blevet gennemgaet, at en CO2-kredit er noget
som bliver udledt 1 forbindelse med et projekt, og kan derfor siges at veere noget som man kan

have kontrollen over.

Som det fremgér i ovenstdende afsnit neevner OECDs TPG en rekke forskellige kategorier for
immaterielle aktiver. De definerer alene, hvad der skal forstds som unikke og dyrebare imma-
terielle aktiver. For det kan siges om en CO;-kredit 1 sig selv kan antages at vaere et unikt

immaterielt aktiv, skal det underseges hvorvidt de generer stor gkonomisk veekst, og om und-
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ladelse af at have kreditten ville gore, at virksomheden ikke ville generere denne vakst. Der-
udover et det centralt, at det immaterielle aktiv ikke er subjekt til at blive brugt eller er tilgeen-

gelig for en anden part i en sammenlignelig kontrolleret transaktion.

I dommen SKM.2020.387.LSR finder landsskatteretten, at skattestyrelsen ikke har medhold i
deres pastand om retsmeessig skensmessig ansettelse. Derudover finder landsskatteretten, at
skattestyrelsen har medhold i deres fastleggelse af, at der er sket en overdragelse af immateri-
elle aktiver. Koncernen med det danske selskab har undergiet en omstrukturering som menes
at have flytte pd nogle af det danske selskabs immaterielle aktiver. Det er selskabets opfattelse,
at der ikke er sket overdragelse idet de slet ikke anerkender, at der har veeret immaterielle ak-
tiver til stede. Skattestyrelsen formér at begrunde tilstedevaerelsen af immaterielle aktiver i
form af blandt andet kunderelationer og kontaktrettigheder med, at der er sket en royalty beta-
ling for brugen af de omtalte aktiver inden omstruktureringen. Ydermere argumenterer skatte-
styrelsen for, at disse immaterielle aktiver har en vaerdi, da selskabet skriver 1 deres transfer
pricing dokumentation, at deres kundebase og deres knowhow er vaerdiskabende for selskabet.
Det fremgér ydermere at selskabets overskudsgrad er faldet efter omstruktureringen, hvilket

ogsa taler for, at der er sket en overdragelse af noget vaerdifuldt.

Ovenstdende dom statuerer, at en identificering af immaterielle aktiver alene kan baseres pa
den vardiskabelse en given funktion har for et selskab. Ydermere staturer dommen, at hvis der
er tale om noget verdiskabende for det ene selskab, som bliver overdraget til et andet, sé skal
der ske en kompensation. I forhold til CO»-kreditter fastleegger denne praksis, at hvis man kan
argumentere for, at en intern oparbejdet CO»-kredit overdrages til et koncernforbundet selskab
1 forbindelse med en omstrukturering, sé skal dette kompenseres. Det fastsattes, at det imma-
terielle aktiv alene skal forma at vare vardiskabende for det omstrukturerede selskab for at

kunne falde ind under definitionen af et immaterielt aktiv i denne henseende.
7.2 Funktioner, aktiver og risici

Definitionen af CO2-kreditterne er det forste step i1 den transfer pricing maessige behandling.
Efter en CO»-kredit er blevet defineret som et immaterielt aktiv i afsnit 5 efter intern ret og 1
afsnit 7.1 efter OECDs TPG, skal risikoen ved at udvikle, vedligeholde, forbedre, beskytte og

udnytte det immaterielle aktiv identificeres. Dette er ogsi kendt som DEMPE.!!?

110 (Skattestyrelsen, C.D.11.6.2 Hvordan behandles funktioner, aktiver og risici i forhold i til immaterielle aktiver,
2024)
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Efterfolgende skal kontraktgrundlaget fastleegges. Her skal der vere serlig vagt pa, hvem der
er den reelle ejer af de immaterielle aktiver herunder ogsa, hvordan fordelingen af risici er
mellem de koncernforbundne parter.!'! Nar forst de kontraktuelle forhold er blevet fastlagt,
skal det fastleegges, hvem der udferer funktioner, anvender aktiver og handterer de risici, der
er 1 forbindelse med at udvikle, styrke, vedligeholde, beskytte og udnytte de immaterielle akti-

ver. Dette kaldes en FAR analyse eller en funktionsanalyse.!'?

Nér man har undersogt ovenstdende forhold, skal der laves et ”sanity check”. Her undersoger
man om der er sammenhang mellem de faktiske forhold og de kontraktuelle forhold. Det er
vasentligt 1 dette step, at det underseges, hvorvidt den som reelt patager sig risikoen i forhold
til udvikling, styrkelse, vedligeholdelse, beskyttelse og udnyttelse af de immaterielle aktiver

ogsé har den nedvendige finansielle kapacitet til at overskue det.!'!?

Slutteligt skal de korrekte armslaengdepriser for transaktionerne med de immaterielle aktiver
vare 1 overensstemmelse med hver enkel parts bidrag til de funktioner, aktiver og risici der er
determineret. Man kan ende i1 en situation, hvor en transaktion ikke kan anerkendes efter

OECDs TPG 1.2.

I relation til specifikt immaterielle aktiver beskriver OECDs TPG, at det sarligt er de funktio-
ner, aktiver og risici forbundet med udvikling, forbedre, vedligeholdelse, beskytte og udnytte
de immaterielle, der har endegyldigt betydning for den senere prisfastsettelse af aktivet jf.

OECDs TPG 6.71.

Immaterielle aktiver kan vare vanskelige at fastlegge, fordi det ses, at de bliver overfort sam-
men med noget andet, som f.eks. et projekt, som har veret under udarbejdelse 1 leengere tid.
Projektet i sig selv indeholder en rekke materielle aktiver, hvis vardi ikke ber vurderes alene.
Hvis der er lagt bade ressourcer og tid i “reasearch and development”, sd er det noget, der har
sin indvirkning pd den samlede prisfastsattelse, fordi man har oparbejdet immaterielle aktiver

1 form af f.eks. knowhow.

1T (Skattestyrelsen, C.D.11.6.2 Hvordan behandles funktioner, aktiver og risici i forhold i til immaterielle aktiver,
2024)

112 Tbid.

113 Thid.
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7.3 Juridisk ejer

Det juridiske ejerskab over et immaterielt aktiv determinerer ikke alene hvem der er berettiget
til at have indtegterne fra det givet immaterielle aktiv jf. OECDs TPG 6.42. Det atkast den
juridiske ejer skal have for det immaterielle aktiv afthenger af de funktioner de udferer, de
aktiver de besidder og de risici der er forbundet herved. OECDs TPG navner et eksempel med
et internt oparbejdet immaterielt aktiv, hvor den legale ejer er moder selskabet, men de har ikke
haft nogle relevante funktioner, brugt nogle aktiver eller haft nogen risiko forbundet med op-
arbejdelsen. Dette resulterer i, at til trods for at vaere juridisk ejer over aktivet, vil det ikke anses

som at vere pi armslangde at i afkast fra det immaterielle aktiv.!!*
7.4 Identifikation af DEMPE-funktioner 1 vaerdikaeden

Det skal indledningsvist papeges, at da transfer pricing analyse er baseret pa faktuelle forhold
kan folgende struktureres i et omfang, der ikke er klassificeret her. Indevarende afsnit vil dog
forsege at determinere, hvor i1 vaerdikeden DEMPE-funktionerne vil placeres, da det sdledes
vil veere muligt at etablere, hvad de verdiskabende funktioner er. I det omfang at flere DEMPE-
funktioner pa baggrund af de faktuelle forhold ma vere placeret 1 et selskab fremfor spredt ud
over verdikeden ber ikke @ndre pd den underliggende analyse af vaerdikaden i henhold til
vardiskabende funktioner, men ber blot resultere i, at et selskab ber modtage en aflonning pa

baggrund af de DEMPE-funktioner denne varetager.
7.4.1 Udvikling

Udvikling skal i forbindelse med CO»-kreditter ses som de aktiviteter der har fort til generer-
ingen af en CO»-kredit. Det er pd baggrund af den beskrevne vaerdikaede i sektion 3.3 sveert at
definere, hvornar en projektudvikler de facto vil vere ansvarlig for udvikling. Det kan for ek-
sempel anfores at grundet kompleksiteten i en raekke projekter, der kan generere CO»-kreditter,
sa vil det kraeve betydelige ressourcer i forhold til knowhow og teknologi, der skal anvendes
for at kunne skabe den for CO»-kreditten underliggende drivhusgasreduktion- eller sekvestre-
ring. Modsat kan simplere projekter, som f.eks. skovplanting eller udskiftning af produktions-
apparater med mere energisparsomme modeller, kraeve betydeligt ferre ressourcer, med und-

tagelse af den pageldende finansiering, der er nedvendig.

14 (OECD, 2022), 6.42
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Da transfer pricing 1 hej grad beror pé faktuelle forhold vil en definitiv inddeling af projektka-
tegorier 1, hvor kraevende de er i forhold til udvikling vare problematisk, da det vil athaenge af,
hvor knowhow og kompetencer de facto er placeret i en koncern. Det er dog ikke desto mindre
vigtigt at holde for gje, at typen af projekter vil have en stor betydning for hvor aflenning for

udviklingsfunktioner skal placeres koncerninternt.
7.4.1.1 Identifikation af risiko forbundet med udvikling

De typiske risici forbundet med udvikling er, at CO»-kredit projektet ikke opnar en tilstraekkelig
kvalitet i forhold additionalitet, vedvarenhed, leekage og co-benefits. Det kan f.eks. vare risi-
koen for, at en skov braender ned og dermed ingen vedvarenhed har. Projekter kan ligeledes
risikere, at de ikke opndr additionalitet, da projektet vil vere udfert under alle omstendigheder
uden, at CO»-kreditterne vil vaere blevet udstedt. Det kan ligeledes risikeres at der plantes en
skov et sted, hvilket resulterer i, at en skov bliver faldet et andet sted og projektet bevirker
derfor, at der opstédr egede emissioner i et andet omrdde. Grundlaeggende er risikoen forbundet
med udvikling baseret pa den kvalitet som CO»-kreditterne endeligt opnar og den deraf afledte

pris de kan tilskrives i markedet.
7.4.2 Forbedring

Det er tidligere 1 sektion 3.3.4 blevet beskrevet, hvordan verificering af en CO»-kredit foregar
med fokus pa additionalitet, vedvarenhed, laekage og co-benefits. Hvor meget en CO»-kredit
har af foregdende vil primart veere med til at determinere kvaliteten af kreditten. Verificeringen
af COy-kreditten vil dermed veere med til at determinere, at veerdien af CO»-kreditten de facto
har resulteret 1 drivhusgasreduktioner i atmosfaren. Verificeringen af kreditten kan dermed
vare med til at forbedre vaerdien 1 et marketingsgjemed overfor forbrugere, slutbrugere og om-
verdenen. Det selskab i vardikaden, der er ansvarlig for at fa foretaget verificeringen vil der-
med skulle modtage en aflenning for dette. Dette er uagtet af, at verificeringen foretages af
tredjemand. Selskabet, der er ansvarlig for at fa CO»-kreditter verificeret, vil forsat skulle have

en aflenning for dette.
7.4.2.1 Identifikation af risiko forbundet med forbedring

Verificeringen er, modsat udvikling, ikke praget af risiko forbundet med udviklings risiko, da
der ikke er korrelation mellem verificeringen og kvaliteten af kreditten. De er dog indirekte

knyttet da det, som redegjort for 1 afsnit 3.3.3, er omkostningstungt at foretage verificeringen
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af CO»-kreditterne. Den part der derfor pitager sig at sarge for, at COz-kreditterne bliver veri-

ficeret, lober derfor risikoen for at pengene gér tabt, hvis den enskede verificering ikke opnas.
7.4.3 Vedligeholdelse

Vedligeholdelse af immaterielle aktiver referer til de aktiviteter, der bevirker at det immateri-
elle aktiv holder sin vardi. Grundet pensionering af CO»-kreditter for at nedsette et selskabs
samlede drivhusgasaftryk, og dermed vil vaere opbrugt, har den som séddan ikke nogen vedva-
rende eksistens, der skal vedligeholdes. Det kan dog diskuteres, hvorvidt felgevirkningen af at
en CO»-kredit pensioneres, kreever vedligeholdelse. Det blev i afsnit 3.3.7.2 sektion redegjort,
for hvilke arsager der er til at selskaber keber CO»-kreditter hvor de primere drsager var cor-
porate social responsibility og PR/branding. Det kan antages, at hvis omverdenen ikke er klar
over, at et selskab tager tiltag til at senke dennes drivhusgasaftryk, vil det neppe i et PR/bran-
ding henseende have den store effekt.!’> Det selskab, der derfor foretager markedsforing i
PR/branding henseende 1 relations til CO»-kreditterne, ber da have en aflenning korresponde-

rende intensiteten af denne aktivitet.
7.4.3.1 Identifikation af risiko forbundet med vedligeholdelse

CO»-kreditter fra det uregulerede marked har et blakket ry og er flere gange blevet anklaget for
at vaere en form for “greenwashing”.!'® Det er derfor ikke irrelevant hvilket selskab der patager
sig markedsforingen 1 henhold til PR/brandingen, 1 forhold til at skabe awareness omkring et

selskabs klimatiltag herunder produktionen eller indkebet af CO»-kreditter.
7.4.4 Beskyttelse

Beskyttelse referer til aktiviteter der bevirker at andre frarades ejendomsretten over det imma-
terielle aktiv. Det kan bedst illustreres med patenterede opfindelser, da man dermed har frataget
andre retten til at benytte en opfindelse. Det er tidligere i afsnit 3.3.4.4 gennemgaet hvordan
dobbeltoptelling kan resultere i at flere selskaber kan tage @ren for at have trukket en CO»-

kredit tilbage.

Det er derfor nedvendigt at beskytte CO»-kreditterne mod dobbeltoptaelling, da det ellers vil
erodere effekten af de padgaldende CO;-kredditer. Det kan bade vare i den henseende, at kre-

115 (Danish Competition and Consumer Authority, 2024)
116 (Griscom, 2024)
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ditterne ikke har haft en effekt pa at skabe drivhusgasreduktioner, men folgevirkningen er li-
geledes, at 1 et PR-gjemed vil det fa negative konsekvenser, hvis CO»-kredittere er blevet pen-
sioneret flere gange. Det vil derfor i vid udstraekning vaere nedvendigt at registrere CO»-kre-
ditter i et register, der holder spor pé hvilke kreditter, der er pensioneret og hvilke der stadig er

1 omgang for at beskytte integriteten af kreditterne.
7.4.4.1 Identifikation af risiko forbundet med beskyttelse

Risikoen forbundet med beskyttelsen af CO>-kreditter er flerfoldig og beror sig primert pa at
CO»-kreditterne bliver dobbeltoptalt. Det kan betyde, at kreditternes integritet eroderes og vaer-
dien af dem dermed daler og der heller ikke opnés reduktion af udledte drivhusgasser da rap-

porterede reduktioner i drivhusgasemissioner ikke afspejler virkelige reduktioner.
7.4.5 Udnyttelse

Udnyttelse refererer til maden hvorpd, at COz-kreditter bliver udnyttet til at genererer omsat-
ning. Udnyttelse er svert at definere 1 CO»-kredit henseende, da det at pensionere en kredit 1
sig selv ikke genererer omseatning. Vice versa hvis kreditterne saelges pa markedet vil de ved
salget generere omsatning, hvorfor det vil vere det selskab, der er ansvarlig for salget, der vil

udnytte COz-kreditten pa baggrund af den omsatning kreditten har genereret ved salg.

Milet ved at pensionere en CO»-kredit er derimod mere abstrakt, da det er vaerdien af selskabets
brand, der forseges at foreges jf. afsnit 3.3.7.2. Det er dermed et immaterielt aktiv, der pensio-
neres for at kunne oge den samlede brand verdi af selskabet eller koncernen, som er et andet

immaterielt aktiv.
7.4.5.1 Identifikation af risiko forbundet med udnyttelse

De primere risici forbundet med udnyttelsen af CO»-kreditten knytter sig til salget af denne,
da det selgende selskabs vil patage sig finansielle risici relateret til kursvingninger og marked
risiko. Pensioneres kreditten vil selskabet i lighed med de andre trin vaere udsat for reputati-

onsrisiko 1 forbindelse med, at kreditten benyttes til at kompenserer deres samlede CO»-aftryk.
7.4.6 Kontrol over risiko

Afsnit 7.4 skal endvidere ses pa baggrund af hvem der barer risikoen og har kontrol over
samme jf. OECD TPG 6.27. og 1.105. Kontrollen over risiko involverer: 1) evnen til at treffe

beslutninger ift. at patage eller afvise en risikofyldt mulighed i1 korrelation med udevelsen af
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den beslutningsfunktion og 2) evnen til at treeffe beslutninger ift. hvordan der skal reageres pa
risikoen, der er knyttet til muligheden 1 korrelation med udevelsen af den beslutningsfunktion
og 3) det er ikke nedvendigt at udeve dag til dag afbedning af risiko for at have kontrol over
den jf. OECD TPG 1.65.

7.4.7 Andre funktioner af relevans

Andre funktioner, der er relevante for genereringen af CO»-kreditter, er som identificeret i veer-

dikaeden finansiering og beslutningsfunktioner.'!’”
7.4.7.1 Finansiering

Udviklingen af CO;-kreditter kraever finansiering af de udviklingsomkostninger, der er ned-
vendige for at starte projektet og finansiere den lebende drift af projektet. Det folger af OECD
TPG 6.60, at der er korrelation mellem finansiering og risiko eftersom, at den der yder finan-
sieringen risikerer at miste pengene. Graden af risiko associeret med investeringen kan afthenge
af modtagerens kreditvaerdighed, hvor risikofyldt CO»-kredit projektet er og om der stilles sik-
kerhed.

Udgangspunktet vil vaere det kontraktuelle arrangement, da dette som regel vil definere de vil-
kér finansieringen er ydet pd suppleret af deltagernes adferd og ekonomiske karakteristika.
Endvidere, skal der tages hensyn til hvilke finansieringsmuligheder, der ellers vil vaere mulige
for den part som finansieringen ydes til jf. OECD TPG 6.62. I koncerninterne setup kender
selskaber til hinandens finansielle sundhed og der vil som hovedregel vere informationssy-
nergi. Risikoen med den separate ydelse af finansiering vurderes derfor til at vare minimal.
Risikoen for, at det finansieringen er med til at investere 1, er for CO»-kreditter underlagt de

samme risici, som identificeret under DEMPE funktionerne.
7.4.7.2 Beslutningsfunktioner

Det folger af afsnit 7.3 at selskaber, selvom de er den juridiske ejer, nedvendigvis ikke er be-
rettiget til at modtage afkastet af udnyttelsen af immaterielle aktiver og vice versa ogsé skal
baere risikoen og tab ved udnyttelsen og udviklingen af immaterielle aktiver. Endvidere, skal

det ses i relation til afsnit 7.4.6 angdende kontrol over risiko. Beslutningsfunktioner er derfor

17 Jf. herom afsnit 3.3.2 for finansiering og afsnit 3.3.7.2 for beslutningsfunktioner
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teet knyttet til hvem, der ber bare risikoen og har ret til residualindkomst udover en rutineaf-

lonning.

Det folger af afsnit 3.3.7.2, at de to primare formal med at kebe CO-kreditter er corporate
social responsibility og PR/branding. De to primare formal har dermed karakter af at vere
strategiske beslutninger!!®, der bliver taget centralt i en koncern. Low risk selskaber, som f.eks.
kontraktproducenter vil derfor ikke have indflydelse pd, hvorvidt de skal udvikle et emissions-
reduktionsprojekt, da beslutningen vil vare af strategisk karakter og en kontraktproducent vil
som udgangspunkt ikke have kapabiliteten til at kontrollere risikoen ved strategiske beslutnin-
ger pd koncernniveau. Det vil derfor altovervejende vare en indikator for, at principalen i et

setup skal beare risikoen og residualindtjeningen ved CO»-kredit projekter.
7.4.8 Centraliserede og decentraliserede transfer pricing modeller

I transfer pricing skelnes der ofte mellem centraliserede og decentraliserede modeller. Centra-
liserede modeller er kendetegnet ved, at der er en principal der varetager vaerdiskabelsen i kon-
cernen. I tilleg dertil kan der vaere en rekke low risk selskaber der varetager simple opgaver
med lav risiko. Det kan for eksempel vare kontraktproducenter eller distributerer der ikke be-
nytter immaterielle aktiver eller har andre aktiver eller omsatningsaktiver af betydning. Disse

selskaber modtager derfor en rutineaflenning for de funktioner, som de varetager.

Afleonningen kan udformes som en mark up péa en relevant fordelingsnegle. For eksempel for
R&D kontraktservices der oppebarer en rekke omkostninger i forbindelse med udvikling, vil
det veere mest relevant at aflonne med en mark up pa samlede omkostninger der svarer til uaf-
hangige parters indtjening. R&D kontraktserviceyderen for dermed en rutineaflenning der re-

flekterer, at denne ikke er i stand til at patage sig eller kontrollere vasentlig risiko.

Decentraliserede setup vil modsat ovenstaende potentielt have flere selskaber der skal have del
i residualprofitten. Det skyldes primert, at de som udgangspunkt vil have sterre beslutnings-
kompetence og evner til at kontrollere risiko der er associeret til et specifikt forretningstiltag.
Selskaber i et decentraliseret setup kan desuden vere juridiske ejere af varemarker eller andre
immaterielle aktiver som de varetager forvaltningen af og derfor skal bare indtegten som disse

gencererer.

118 (Perez, Hunt, Hamid, Nutall, & Biniek, 2022)
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Transfer pricing er som tidligere redegjort for baseret pa faktuelle forhold. Centraliserede eller
decentraliserede transfer pricing setup vil derfor benyttes til at underbygge behandlingen af
serligt pensioneringen af CO»-kreditter eftersom, at der som udgangspunkt er forskel pa meng-

den af risiko der kan pétages og kontrolleres under de forskellige modeller.
7.4.9 EXx ante og ex post

Det er tidligere gennemgaet hvordan projekter, der kan generere CO»-kreditter, kan gennem-
fores pa et ex ante og ex post basis jf. afsnit 3.3.4.5. Ex ante projekter medferer i den sammen-
hang vasentligt mere risiko, da drivhusgasser er nedt til at blive reduceret eller sekvesteret
for, at CO; kreditten har underliggende vaerdi. De ovenstiende DEMPE-funktioner skal derfor
1 et TP-perspektiv ses 1 lyset af, hvorvidt projektet foretages pa et ex ante eller ex post tidslinje

jf. OECD TPG 6.69.

Problemet med ex ante og ex post skal loses ved, at indkomst eller tab genereret pa baggrund
afusikkerhed i1 forventet atkast genereret af CO»-kreditterne skal baeres af det eller de selskaber
der udferer de vigtige funktioner og pétager sig risikoen i relation til transaktionen.!' Det er
endvidere serligt kompliceret i situationer, hvor CO»-kreditter generes med den hensigt at pen-
sionere dem for at offset en koncerns samlede emissioner, da det er svaert at definere den frem-

tidige vaerdi korreleret med selve pensioneringen af kreditten.

Det vil utvivlsomt veere nemmere at forudse afkastet, hvis CO; kreditterne salges videre til
tredjeparter, da CO»-kredittens underliggende vardi bedre kan forudses pa baggrund af additi-

onalitet, vedvarenhed, risiko for laekage og co-benefits.
7.4.9.1 Sanity check

Det er i ovenstdende blevet undersegt, hvordan DEMPE forholder sig. Ved en kontrol af et
selskabs transfer pricing dokumentation vil man 1 praksis lave et ”sanity check”. Her skal de
faktiske forhold holdes sammen med de kontraktuelle forhold. Det ville 1 forhold til CO2-kre-
ditter veere at underseoge om den interne aftale stemmer overens med, hvad det i realiteten ud-
spiller sig. Hvis de har aftalt at det er principalen, som har ret til afkast fra et givet projekt, sé
skal dette korrespondere med de funktioner de udferer, aktiverne og de risici de barer i henhold
til projektet. Herudover skal det underseges om principalen ogsd har den nedvendige finan-

sielle kapacitet til at overskue de funktioner, aktiver og risici der er forbundet med projektet.

19 OECD TPG 6.70
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F.eks. kan man forstille sig, at man har en principal, som alene fungerer som holding for un-
derliggende detre. Det er deres hovedopgave at varetage datterselskabernes finansielle forhold
og intet andet. Derfor ville man ikke sige, at der er nogle narliggende funktioner, aktiver og
risici forbundet med et CO»-kreditprojekt, som ber give selskabet en ret til afkast fra projektet,

og selvom de har udarbejdet en intern kontrakt, som antyder at de er retmaessig part til afkastet.

Transfer pricing guideline bruger “substans over form” princippet, hvilket betyder at de kon-
traktuelle forhold ikke har nogen betydning, hvis det viser sig, at de faktuelle forhold ikke

stemmer overens.

I dommen SKM.2020.387.LSR som er gennemgéet i afsnit 7.1.1 kan det ydermere uddrages,
at skattestyrelsen bruger ”substans over form” princippet i deres kontrol af selskabers transfer
pricing dokumentation, og yderligere at Landsskatteretten anerkender denne fremgangsmaéde.
Dette ses i gennemgangen af deres kommissionaraftale. Selskabet som under omstrukturerin-
gen ikke modtager kompensation for overdragelse af immaterielle aktiver, mener ikke, at der
er immaterielle aktiver til stede 1 det omstrukturerede selskab. Selskabet har for omstrukture-
ringen modtaget en royalty betaling for brugen af deres knowhow. Dermed vil man i en kontrol

sag se, at et ’sanity check” efter OECDs Transfer Pricing Guidelines ogsé bliver brugt i praksis.
7.5 COs-kreditter i1 forbindelse med pensionering af kreditterne

Det er tidligere blevet gennemgéet i afsnit 3.3.7.2 hvordan pensioneringen af CO»-kreditter
som udgangspunkt geres i et PR/Branding eller corporate social responsibily gjemed og af-
ledt heraf kan en koncern som helhed drage fordel af de aktiviteter, der har fort til genererin-
gen af CO»-kreditten og den efterfolgende pensionering af kreditten. Ligeledes kan det naev-
nes, at grundleggende vil produktionsanlaeg have et storre input af ressourcer, der vil fore til
flere emissioner, der skal offsettes, mens en distributer vil kunne udnytte projekter. der gene-
rerer COz-kreditter i markedsfering og salgs gjemed. Det kan derfor virke logisk, at det ber
vare noget alle selskaber i en koncern skal bidrage til at udvikle i en form for cost sharing el-

ler cost contribution arrangement (CCA).
7.5.1 CCAer

OCEDs TPG arbejder grundleeggende med to former for CCAer; dem som er etableret til pro-
duktionen af immaterielle aktiver og CCAer etableret til at opna serviceydelser jf. OECD

TPG 8.10. Serligt kendetegnende for udviklings CCAer er, at participanterne kan forvente at
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opnd fremtidige ekonomiske gevinster ved at deltage i CCAen. CCAer kan dermed erstatte
andre koncerninterne transaktioner, da aflenningen for parterne bliver foretaget gennem de
fordele de modtager pa baggrund af deres bidrag jf. OECD TPG 8.12. Det vil for genererin-
gen af CO»-kredditer betyde, at de selskaber, der bidrager til projektet og som genererer kre-
ditterne, skal modtage fordelene heraf enten 1 form af modtagende CO,-kreditter eller afledte
fordele af pensioneringen af kreditterne som en stigning i brand vaerdi. Modtagelsen af CO»-
kreditter til pensionering som aflenning vil ligeledes vare i overensstemmelse med, at CO»-

kreditter skal pensioneres der hvor, at emissioner onskes offset.

Det vil derfor indledningsvist underseges, hvorvidt det er muligt at indgd CCAer, hvor flere
koncernselskaber bidrager til udviklingen af CO»-kreditter, hvor aflenningen er de af CO»-

kreditten afledte fordele i forbindelse med pensioneringen.
7.5.2 Deltagere i en CCA

Kernen i en CCA er, at der skal opnés falles fordele ved at participanterne deltager i den. Det
vil derfor ikke veere muligt at deltage i en CCA, hvis der ikke kan konstitueres en rimelig
forventning om, at der vil opsté fremtidige fordele ved deltagelsen jf. OECD TPG 8.14. Delta-
gerne 1 CCAen skal derfor tilskrives rettigheder til afkastet af CCAen 1 kombination med, at
der skal vare en rimelig forventning om, at det vil fore til fremtidige fordele. Hvis en deltager
med rimelighed ikke kan se frem til fremtidige fordele, vil denne ikke kunne anses som en
deltager til CCAen, men som en serviceyder til CCAen, der skal kompenseres med en arms-
leengdeydelse eksternt til CCAen. Det samme vil vaere geldende hvis en part til CCAen ikke
er 1 stand til at udnytte outputtet fra CCAen jf. OECD TPG 8.14.

I lighed med andre koncerninterne transaktioner kraeves det, at deltagerne 1 en CCA har kontrol
over den risiko,'?* som de patager sig ved at deltage i CCAen jf. OECD TPG 8.15. Graden af
risiko, der er involveret i en CCA, vil vare bestemmende for hvilke kapabiliteter og graden af
kontrol en deltager ber have for at kunne styre risikoen jf. OECD TPG. 8.15. Selskaber, der er
tiltrddt CCAen men ikke direkte udferer funktioner relevante for udviklingen'?! af CO,-kredit-
terne, skal da have kontrol og funktioner der betyder, at de kan styre risikoen ved at finansiere

projektet.!?

120 Jf. herom afsnit 0.

121 Relevante for udviklingen menes hermed de konkrete DEMPE-funktioner, der har fort til genereringen af en
COs-kredit jf. herom afsnit 7.4.

122 Jf. herom afsnit 7.4.7
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I det omfang bidrag bliver ydet af deltagerne i CCAen, der er af forskellig natur skal deltagerne
vere 1 stand til at vurdere risikoen, som er knyttet til de forskellige led jf. OECD TPG 8.16.
Det kan f.eks. vere en deltager, der serger for verificering, en anden deltager udvikler projektet
og en tredje og fjerde deltager er med til at finansiere det. Det betyder endvidere, at knytter der
sig mere risiko til et af udviklingsleddene, skal de andre deltagere vere 1 stand til at kontrollere
deres risiko associeret hermed, samt vurdere fremskridtene 1 udviklingen af CO»-kreditten og

konsekvenserne af fremgangen for at opna de forventede fordele jf. OECD TPG 8.16.

I lighed med andre koncerninterne aftaler er det heller ikke nedvendigt, at parterne til CCAen
udferer samtlige funktioner med deres eget personale, men de kan outsource det til andre kon-
cerninterne selskaber. Det folger dog heraf, at deltagerne til CCAen forsat skal bevare kontrol-

len over de outsourcede funktioner jf. OECD TPG 8.17.!%
7.5.3 Forventede fordele og verdien af deltagernes bidrag fra og til en CCA

Det folger af CCAens opbygning, at der skal vare korrelation mellem bidragene fra deltagerne
og de forventede fordele samarbejdet forventes at generere for, at en CCA vil vaere pd arms-

leengde jf. OECD TPG 8.23.

CCA-deltagere der alene bidrager med finansiering og ikke har kontrol over DEMPE-funktio-
ner, er som udgangspunkt kun berettiget til et risiko-justeret afkast af den investerede kapital
jf. OECD TPG 6.61. Det risikojusterede afkast skal tage hensyn til sterrelsen af investeringen
og risikoen ved det projekt-investeringen finansierer jf. OECD TPG 6.63. I lighed med andre
funktioner skal deltageren, der yder finansieringen have kontrol over risikoen associeret her-
med. Endvidere skal deltageren, der yder finansiering, sdfremt projektet har store udviklings
risici, have mulighed for at vurdere konsekvenserne af fremgangen for at modtage de forven-
tede fordele fra CO»-kreditterne jf. OECD TPG 6.64. CO;-kredit projekter bygger grundlaeg-
gende pa kendte teknologier. Det kan derfor vere diskutabelt hvor stor en risiko, der knytter
sig til genereringen af CO»-kreditter.!** I modsetning til skovplanting eller jordsekvestrering
vil teknologisk sekvestrering og reduktionsprojekter grundleeggende medfere mindre risiko og

vare lettere at styre og kontrollere risikoen over.!?®

For andre CCA-deltagere der bidrager med viden, aktiver eller immaterielle aktiver, skal bi-

draget til CCAen grundlaeggende males til veerdien af bidraget. Det kan dog af praktiske arsager

123 Om kontrol over risiko jf. afsnit 7.4.6
124 Jf. herom afsnit 3.3.2
125 Jf. herom afsnit 3.3.2
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anfores at méling til kostpris vil vaere mere hensigtsmaessigt i1 relation til udviklings CCAer, da
bidragenes verdi i forhold til de forventede fordele vil vare uklare jf. OECD TPG 8.27-8.28.
Det kan for CO»-kredit projekter vaere en hensigtsmassig fremgangsmetode, da serligt ved
pensioneringen af kreditter er de fremtidige fordele uklare. Det vil dog vere tydeligt hvad bi-
draget for de enkelte parter vil vaere 1) en projektudvikler skal igangsatte et projekt, der kraever
medarbejdere, viden og aktiver der alle kan males til kostpris 2) opstaede kreditter skal verifi-
ceres og 3) kreditten skal pensioneres. Hvis verificeringen af kreditten geores af tredjeparter,
kan bidraget maéles til kostpris. Vice versa udeves verificeringen koncerninternt, kan bidraget
af de medarbejdere, der foretager verificeringen maéles til kostpris. Det vil derfor vere relativt
nemt at male bidragene af de enkelte parter med undtagelse af pensioneringen af CO»- kredit-
ten, da som tidligere nevnt det har en mere abstrakt vaerdi. Markedsfering i relation til pensi-
oneringen af CO»-kreditter kan dog males til kostpris og udgere bidrag til CCAen. Bidragene
til kostpris skal dog reguleres, s de reflekterer de faktiske bidrag ift. til aflenningen gennem

de forventede fordele projektet afgiver.
7.5.4 Anvendelighed af CCAer

Det er som allerede papeget nedvendigt for anvendelsen af en udviklings CCA, at deltagerne
vil opné fremtidige fordele ved deres bidrag og deltagelse i CCAen. I tilleeg hertil skal delta-
gerne kunne kontrollere den risiko, som de patager sig ved at deltage. Hvorvidt en deltager
derfor vil kunne betragtes som en de facto deltager i en CCA ma bero pa ovenstaende. Det vil
derfor for det forstdende vaere relevant at lave en inddeling i principal setups og decentralise-

rede transfer pricing setup.

Centraliserede setups er kendetegnet ved, at selskab varetager koncernens strategiske og ver-
diskabende funktioner og derfor skal bare residualindtjeningen. Vice versa er decentraliserede
setup kendetegnet ved, at beslutningstagerfunktioner og risiko er udferes af andre selskaber
end principalen. Decentraliserede setups der er opbygget efter at trademarks, udnyttes der hvor
de er skabt og hvor, vardien af disse kan forsterkes i1 et markedsferingsperspektiv ved pensi-
oneringen af CO;-kreditter, og selskaberne der deltager i CCAen kan kontrollere risikoen for-
bundet med at deltage i CCAen, méd derfor som udgangspunkt kunne deltage i en CCA pa

armslaengdevilkér, hvis der er ssmmenhang mellem bidrag og afledte fordele.

I et centraliseret setup med en principal der skal modtage residualindkomsten og en reekke low
risk selskaber, der modtager en aflonning 1 en form for markup pa de omkostninger eller salg

de har, vil der vaere en overliggende formodning om, at de ikke vil have kapabiliteterne til at
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varetage og kontrollere ovenstaende funktioner. Low risk selskaber vil ligeledes som udgangs-
punkt heller ikke kontrollere varemaerker eller lignende hvis vardi kan forstaerkes af pensione-
ringen af en CO»-kredit. I et centraliseret setup kan genereringen af CO»-kreditter til pensione-

ring som udgangspunkt derfor ikke gores pa armslaengde efter en CCA.
7.5.5 Generering og pensionering af CO»-kreditter i et centraliseret setup

I et centraliseret setup vil de primare vardiskabende funktioner ligge 1 principalen, der skal
bare residualindtjeningen 1 koncernen. Low risk selskaber ber derfor ikke eje immaterielle
aktiver i form af varemerker, patenter eller lignende, da de ikke har kapaciteterne til at kon-
trollere den risiko ejerskabet har. I et centraliseret setup vil det forsat veere muligt at udarbejde
projekter, der kan genere CO»-kreditter. Det kan for eksempel vare emissionsreduktionspro-
jekter der udferes pa produktionsanleg hos kontraktproducenter eller konvertering af metan

eller andre drivhusgasser med et hgjt GWP til mindre skadelige drivhusgasser.

I ovenstaende setup er det vigtigt at identificere de parter der har kapabiliteterne til at patage
sig risikoen ved udviklingen af projektet, hvilke parter der yder finansiering og hvilke parter,
der udever DEMPE funktionerne.!?® Det ma som tidligere anvises, at CO,-kredit projekter ud-
vikles af to primare grunde corporate social responsibility og PR/branding, der begge har kor-
relation med hinanden. I tilfaelde hvor principalen bidrager med de primare funktioner, barer
de vaesentligste risici og yder finansieringen til virkeliggerelsen af projektet, kan det diskuteres,
hvorvidt principalen ber vare at betragte som rette indkomstmodtager og dermed skal modtage
CO»-kreditterne uden vederlag. Ejendomsretten til CO2-kreditterne skal afgares efter intern ret
hvorefter, det skal vurderes, hvem der har ydet de vaesentligste gkonomiske bidrag og pataget

sig den gkonomiske risiko.'?’

Resultatet af ovenstdende kan fore til at det selskab, hvori projektet udvikles alene skal modtage
en mark up pa omkostninger for contract R&D services, da selskabet kun vil patage sig be-
graenset risiko og dermed kun skal have en armslengdeaflenning for hvad lignende selskaber
har tjent. Det vil ligeledes vaere relevant for selskaber der ikke direkte deltager i udviklingen,

men bidrager hertil uden at pétage sig vasentlig risiko.

I modsatte tilfaelde hvor selskabet projektet udvikles hos yder vaesentlige bidrag i form af de

gennemgiede DEMPE funktioner, hvor funktionerne vil opna ejendomsretten til de generede

126 Jf. herom afsnit 7.4
127 (Wittendorf, 2022), side 401-403
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CO»-kreditter, skal der findes en alternativ aflenning. Det vil 1 nogle tilfeelde vaere muligt at
finde en ekstern CUP, da der eksisterer barser for handlen med CO;-kreditter jf. OECD TPG
2.14.'%% Grundet udformningen af CO,-kreditter og de mange underliggende projekttyper vil
det veere serligt vigtigt at tage hensyn til hvilken type projekter, der har genereret CO2-kredit-
ten jf. OECD TPG 2.15 og 2.20. Det kan vere serligt kompliceret taget 1 betragtning at selv
COs-kreditter, der er blevet certificeret'?® til den samme standard kan have en forskellig
mangde af additionalitet, vedvarenhed, risiko for leekage og co-benefits, og pa baggrund heraf
vil veerdien af CO»-kreditten variere. Det anerkendes ligeledes af OECD, at der i sammenhang
med overforslen af immaterielle aktiver skal tages s@rligt hensyn til immaterielle aktivers ka-

rakter jf. OECD TPG 6.116.

OECDs TPG anerkender dog problematikken ift. anvendelsen af en CUP og anferer i denne
sammenhang, at der ber gores en indsats for at foretage justeringer til en CUP for at kunne
gore metoden anvendelig jf. OECD TPG 2.17. Det kan for eksempel vere 1 tilfelde hvor, at
volumen af kebet har en betydning for prisen, da der i det uregulerede marked er korrelation
mellem storrelsen af en ordrer og prisen der betales per COxkredit.!*° Kgbes CO,-kreditter
koncerninternt pa baggrund af en ekstern CUP er det derfor vigtigt at justere prisen for even-

tuelle forskelle 1 den interne og eksterne transaktion.

CO»-kreditter certificeret til de forskellige anerkendte standarder som redegjort for 1 afsnit
3.3.4.7 har det til falles, at alt efter hvilken standard de er certificeret til, overholder de mini-
mumskravene til den pageldende certificering. Det er derfor potentielt muligt at finde en eks-

tern CUP i markedet der reflekterer prisen for CO2-kreditter certificeret til den samme standard.
7.5.6 COq-kreditter kobt eksternt 1 markedet til pensionering

Det forudgaende afsnit er ligeledes relevant hvis, at man keber CO»-kreditter genereret eksternt
1 markedet. Det eksterne kob 1 markedet vil kunne fungere som en intern CUP for CO,-kredit-

ter, der s&elges videre til koncerninterne selskaber.

128 Jf. herom afsnit 3.3.5
129 Jf. herom afsnit 3.3.4.7
130 Jf. herom afsnit 3.3.7.1
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7.6 COj-kreditter 1 forbindelse med omstrukturering.

En koncernintern omstrukturering karakteriseres ved, at koncernforbundne selskaber laver om
pa deres struktur. Dette kan ske pé forskellige mader. En omstrukturering kan ske pé fire for-
skellige méder efter dansk ret; 1) spaltning, 2) fusion, 3) tilfersel af aktiver eller 4) aktieom-
bytning jf. selskabsloven. I forhold til transfer pricing, findes der ikke nogen endelig definition
af hvad der bliver betragtet som en egentlig omstrukturering. Der kan bade vere tale om trans-
fer pricing politikker som a@ndres, at der bliver flyttet aktivitet til et andet selskab, eller noget
helt tredje. Transfer pricing forholdene 1 en omstrukturering har fokus pa, om der sker en over-
dragelse af aktiver, herunder immaterielle aktiver, og om der efter en omstrukturering sker den

korrekte aflonning fremadrettet.

OECDs TPG foreskriver, at ved en koncernintern omstrukturering er det essentielt, at have et
godt kendskab til den forretning, som har omstruktureret sig. Dette kendskab skal sikre, at der
ved en omstrukturering ikke sker overforsel af aktiver, som ikke er kompenseret som hvis var
overferslen sket mellem uafthangige. Dette skal sikres ved hjlp af den korrekte afgraensning
af transaktionen. Herunder er det nedvendigt at forstd motivationen for omstruktureringen,
hvilke fordele der er ved det nye set up, samt hvilke aktiver der tilfores eller forlader enkelte
selskaber. Der er vesentligt, at efter den endelige omstrukturering har fundet sted, at der sker
en korrekt aflonning af brugen af aktiver.!*! I forhold til immaterielle aktiver konkret, ses det i

afsnit 7.1 hvordan OECDs TPG har en negativ afgrensning af begrebet.
7.6.1 Overdragelse af projekter som potentielt kan generere CO»-kreditter

I praksis, ville man kunne se forskellige typer omstrukturering vedrerende projekter som har
potentiale for at genere fremtidige CO»-kreditter. I dette afsnit vil det diskuteres hvorvidt pro-
jektet alene skal identificeres som subjekt for overdragelsen, og hvordan indkomstfordelingen
vil vaere 1 forskellige projekter, samt om potentialet for fremtidige CO>-kreditter i sig selv ud-

gore et immaterielt aktiv som ber vurderes alene eller sammen med resten af projektet.

For en koncernintern omstrukturering er definitionen 1 OECDs TPG brede, og det involvere alt
fra nye TP-politikker til overdragelse af hele aktiviteter i selskaber.!*? Det er vaesentligt for at
finde frem til de korrekte armslaengdevilkar og priser, at diskutere under hvilke omstandighe-

der forskellige faktorer er relevante. For omstruktureringer generelt fokuserer OECDs TPG pa

131 (OECD, 2022), B.1.
132 Se afsnittet 7.6
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to forskellige emner; 1) vederlag i forbindelse med en omstrukturering samt 2) vederlag for
kontrollerede transaktioner efter en omstrukturering.'** At OECDs TPG reelt forholder sig spe-
cifikt til funktionsflytninger i det hele taget virker overfledigt, da en grundleeggende premis
for OECD’s regler er, at armslengdeprincippet ikke skal anvendes anderledes for funktions-

flytninger og efterfolgende kontrollerede transaktioner.'*

Under en omstrukturering skal der foretages en armslaengdetest. Denne test skal indeholde en
funktionsanalyse for og efter der er sket en funktionsflytning, samt den forretningsmaessige
begrundelse for dispositionen. Det er vasentligt at alle parter, som bliver berert af funktions-
flytning, er blevet identificeret, da dette har betydning for, hvem der skal bare de eventuelle

omkostninger.'??

En omstrukturering af et projekt vedrerende CO»-kreditter omhandler projekter relateret til
energieffektivitetsprojekter, kulstofopsamlingsprojekter, plantning af skove, naturgenoprettel-
sesprojekter samt andre sekvestreringsprojekter.'*® Det er vaesentligt at pointere, at projekterne
for drivhusgas eliminerende eller reducerende projekter er forskellige, og det kraever forskellig
viden og teknologi. Derfor vil en omstrukturering antages at se forskellig ud, baseret pa hvilket

projekt der undergér en omstrukturering.
7.6.1.1 Overdragelse af risici og funktioner

Ifolge OECDs TPG punkt. 9.39 behgver en overdragelse afrisici og funktioner ikke at medfere
automatisk kompensation heller ikke, hvis den omfattede @ndring pévirker parternes potenti-

elle “profit potential”.!*’

Initiativet til at starte et projekt ligger ved projektudviklere og er i afsnit 3.3.1 blevet defineret.
Denne funktion, at opstarte et projekt er ofte forbundet med risici som seges komprimeret 1
forhold til at sege investorer pé et givent projekt. Derfor behaver overdragelsen af denne funk-
tion ikke nedvendigvis pavirke om partnerne ved overdragelse ber kompenseres. Det bor dis-
kuteres hvorvidt, initiativet til at opstarte et projekt som har potentiale for at generere CO»-

kreditter ber udgere en vasentlig verdi.

133 (Wittendorf, 2022), side 492-493
134 (OECD, 2022), 9.2 0g 9.3

135 (Wittendorf, 2022), side 493

136 Se afsnit 3.3

137 (OECD, 2022), 9.40
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Det umiddelbart vasentlige at vurdere 1 forhold til, om der skal ske kompensation 1 relation til
overdragelse afrisici og funktioner er, hvorvidt de overdragende risici og funktioner er si cen-
trale for det givne projekt at dette ville blive kompenseret, hvis overdragelsen var sket til en

uathangig part.

Risici affedt af plantning af skove, er blandt andet risikoen for skovbrande. Denne risiko er
vasentligt 1 det omfang, at skovene er plantet i en hgjrisiko zone for skovbrande. Hvis man
starter et projekt vedrarende plantning af skov 1 Danmark, er denne risiko vesentligt lavere, da
der ikke opleves samme risiko for skovbrande her som i f.eks. Sydamerika. Ved en overdra-
gelse af risikoen i forhold til et sddant projekt ber der derfor tages hejde for hvilket geografisk

placering projektet har for at kunne determinere vasentligheden for risikoen.

Der findes mange funktioner i forhold til et emissionsreducerende projekt. Nar en overdragelse
af funktioner finder sted, er det derfor vasentligt at definere, hvilke funktioner der er centralt
for projektet og vardiskabende, og hvilke der kan klassificeres som rutinefunktioner. Da ge-
nereringen af CO»-kreditter ikke altid er en hovedaktivitet 1 et projekt, er det noget som man
alligevel skal holde sig for gje. I projekter vedrarende solcelleparker siger litteraturen, at det
faktum, at de stér i stedet for brugen af fossile brendstoffer i sig selv ger, at der er potentiale
for generering af CO»-kreditter, og derfor er sondringen mellem hvad der ber anses som ruti-
nefunktioner og verdiskabende funktioner vigtigere for determineringen af, hvad der anses

som vardiskabende.
7.6.1.2 Overdragelse af formuegoder

Det fremgér af OECDs TPG punkt 9.39, at der skal ske kompensation hvis det der overdrages

er noget af veerdi.
”.. the question is whether there is a transfer of something of value..”

Formuegoder, eller “noget af veerdi” kan vere svert at vurdere, men det kan omfatte varela-
gere, immaterielle aktiver og kontraktrettigheder.'*® Anlaegsaktiver kan normalt overdrages til

den bogferte veerdi mens immaterielle aktiver ber vaerdiansattes selvstendigt.

Som det fremgar af OECDs TPG, sa er deres overdragelse af formuegoder afgranset til, at der
skal veere noget af vaerdi. Nér der er tale om et CO»-genererende projekt er det veesentligt at

holde for gje afgreesningen af de forskellige aktiviteter projektet rummer. Projektet kan derfor

138 (Wittendorf, 2022), side 497
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ikke vurderes alene som subjekt for overdragelsen, men derimod en overdragelse af et projekt
hvortil potentielle immaterielle aktiver samt eksisterende immaterielle aktiver skal verdian-
settes separat. Til forskellige projekter sker der en forskellig opgerelse af aktiver. For eksem-
pel kan der drages paralleller mellem de faktiske forhold i MOGAS-dommen og et projekt, der
indebarer mere teknologisk forstdelse som f.eks. geologisk sekvestrering jf. afsnittet 3.3.2.4.
Ved geologisk sekvestrering ma det antages, at det kraever en specie viden forinden oplagringen
af CO: 1 jordens overflade. I tilfalde vedrerende projekter som geologisk sekvestrering pa den
bagvedliggende research og knowhow udger noget af veerdi, som i henhold til OECDs TPG
skal verdiansattes adskilt. MOGAS-dommen statuerede, at der ved brug af forudgéende vi-
dens samling inden projektigangsattelse, at der skal ske kompensation for den brug af imma-
terielle aktiver. Derfor ma det antages at i projekter, som kreever mere knowhow, hvis der sker
en overdragelse, skal ske kompensation for brugen af den research og den species viden det

kreever at opfore sddan et projekt.

Ved projekter af mere simpel karakter, som f.eks. redning af skovomrader.'3® Hertil formodes
det, at det ikke kreever den samme intense efterforskning og species viden for at kunne igang-
satte projektet. Derfor er de immaterielle svaere at identificere, og har maske en vaerdi, der kan
anses som verende af uveasentlig karakter i transfer pricing henseende. Til de potentielle CO»-
kreditter, som kan opstd som folge af denne type projekt, ber en overdragelse af dem forsat
kreeve en verdiansettelse af den potentielle vaerdi inden overdragelsen. Det er ikke sikkert, at
dennes veardi er vasentlig og dermed ber kompenseres 1 henhold til OECDs TPG. Derfor er
det stadig relevant at undersege, om den har en vaerdi som man 1 transfer pricing henseende vil

anses som varende noget, der skal kompenseres.

Udlicitering af funktioner til en kontraktproduktion udger ikke alene, at der sker en overdra-

gelse af immaterielle aktiver jf. OECDs TPG, 9.74.

Hvis der er dele af et projekt, som udliciteres til en koncernintern part, det kan f.eks. vare
verificeringen af projektet, udger ikke automatisk, at der skal ske kompensation ej heller at der
sker en overdragelse af de immaterielle aktiver. Ved specifik udlicitering af verificeringen af
et projekt, udliciterer man en central opgave vedrerende identiteten af CO»-kreditten, og derfor
noget som ber lede til en aflonning. Dog vil dette ikke anses som at vare en overdragelse af de

CO»-kreditter som projektet affeder.

139 Se afsnit 3.3.2.2
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7.6.1.3 Vederlag efter omstrukturering

Armslaengdeprincippet skal ikke anvendes anderledes for efterfelgende kontrollerede transak-

tioner end for kontrollerede transaktioner jf. OECDs TPG, 9.98.

For et projekt som overdrages til en koncernintern part, hvorefter overdrager stadig udnytter
projektet, skal der foretages armlaengde betaling for brugen af projektet jf. OECDs TPG. Efter
en overdragelse, mé det antages, at der i nogle tilfelde vil blive overdraget funktioner, aktiver
og risici, ved overdragelsen af disse skal der efter armslaengdeprincippet ske kompensation for

projektets vardi.
7.6.2 Overdragelse af immaterielle aktiver

Selve fastleeggelsen af ejendomsretten kan have stor betydning for indkomstallokeringen ved
aktiver. Selve ejendomsretten ma placeres efter skattelovgivningens almindelige regler om
rette indkomstmodtager for anvendelsen af armslangdeprincippet.'*® Hvis et selskab har af-
holdt sterstedelen af omkostningerne forbundet med et projekt samt baret vaesentlige risici vil
de blive behandlet som skattemassig ejer af det immaterielle aktiv.!*! OECDs TPG overskrider
dets mandat 1 forhold til spergsmalet om overdragelse af immaterielle aktiver. De foreskriver,
hvem der skal have del af afkastet, men dette burde vare lost internretligt.'*? Der er ikke fastsat
en specifik regel 1 dansk ret vedrerende ejendomsretten til immaterielle aktiver, derfor er det
den civilretlige ejendomsret til immaterielle aktiver der i praksis vil blive udslagsgivende i
skatteretlig henseende.!*’ Hvis det immaterielle aktiv er registreret, vil det ikke vaere proble-
matisk at identificere hvem der har den civilretlige ejendomsret. I afsnit 7.4.4.1 om identifika-
tion af risiko forbundet med beskyttelse af en CO»-kredit og det tilsiges, at der bor ske en
dobbeltoptelling og, at en CO»-kredit bor registreres, det skal dog understreges at der i oven-
stdende gennemgang af CO»-kreditter ikke bliver tillagt et krav om denne registrering for det
uregulerede marked. Dette vil gare diskussionen om hvem der har den civilretlige ejendomsret
over det immaterielle aktiv vasentligt mere overkommelig, da det blot vil vare at tage ud-

gangspunkt i den registrerede data om CO»-kreditten.

140 (Wittendorf, 2022), side 401-402
141 Tbid., side 401-403

142 Ibid., side 401-402

143 Ibid.
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7.6.2.1 Fellesudarbejdede immaterielle aktiver

Det er vigtigt ved fellesudarbejdet immaterielt aktiv, at man kan dokumentere hvordan ejen-
domsretten til det immaterielle aktiv er fordelt mellem selskaberne.!* Lige netop denne pro-
blemstilling blev behandlet i dommen SKM.2023.5171.HR Dommen er kendt som MOGAS-
dommen, og viser hvordan skattestyrelsen behandlede et moderselskab som den reelle ejer af
licenser til olieudvinding. Sagen omhandler Marsk Olie og Gas A/S, som havde brugt ressour-
cer og finansielle midler til at undersege potentielle olieudvindingsmuligheder i Algeriet og
Qatar. Da man havde fastlagt der var potentiale for olieudvinding oprettede man et selskab i
det pageldende land, hvorefter man overforte rettigheder og ekspertbistand uden yderligere
kompensation. Dette ansé skattestyrelsen som ikke at vaere pa armslaengde, hvilken resulterede
i en indkomstforhgjelse for det danske selskab. Denne dom staturer derfor, at den rette ind-
komstmodtager ved overfersel af immaterielle aktiver, er dem som har igangsat, brugt ressour-
cer og stiller likviditet til radighed til et projekt vil blive anses som varende rette indkomst-
modtager for et feellesudarbejde immaterielle aktiver. Dommen statuerer derudover, at er der
ved overdragelse af immaterielle aktiver skal ske kompensation, eller en anden form for arms-

leengdebetaling for brugen af de immaterielle aktiver.

For at sette dommen om MOGAS 1 perspektiv til CO»-kreditter og den ovenstaende informa-
tion der er givet om dem. Kan det udvindes, at der i selskabet hvor man har brugt ressourcer
og anden likviditet til forundersogelserne til udvinding af potentielle CO»-kreditter, sa allerede
inden der reelt er en indtegt, konstaterer tilstedevarelsen af et immaterielt aktiv, i form af
blandt andet knowhow. Denne knowhow skal, for at vaere pa armslaengde, kompenseres ved en
eventuel overdragelse, eller licenseres ved udnyttelse. Ved udnyttelsen af de immaterielle ak-
tiver, eller den viden og research der er gjort inden man har startet et projekt vedrerende CO»-
kreditter op, skal der ske en kompensation. Det giver selskabet som har lagt tid og ressourcer i

projektet inden opstart ejendomsretten over den knowhow der er tilknyttet projektet.

En koncernintern omstrukturering udger ikke nedvendigvis en ny indkomst allokering i forhold
til CO»-kreditter jf. OECDs TPG, 9.57. Safremt det kun er den juridiske ejer af et immaterielt
aktiv der skiftes ved en koncernintern omstrukturering eller overfersel af et projekt, siger
OECDs TPG, at denne type omstrukturering ikke alene kan determinere hvem der er rette ind-

komstmodtager. Der er derfor vigtigt under sidanne omstruktureringer at undersege transak-

144 (Wittendorf, 2022), side 408
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tionen og hvad den er motiveret af. Ved gronne projekter set i vindmelle-branchen, kan moti-
vationen bag et sadant projekt vare tosidet. P4 den ene side ses profitabilitet 1 forhold til, at
den “grenne energi” bliver mere eftertragtet af forbrugerne. P& den anden side giver de gronne
vindmelleparker mulighed for selskaber til at generere et meroverskud i forbindelse med opar-
bejdelse af CO»-kreditter. En CO»-kredit i denne branche generes allerede ved dens eksistens i
det dét stér i stedet for en alternativ energiform, i form af afbraending af fossile brendstoffer.
En rekke eksperter har lavet beregninger over en kvantificering af drivhusgasser som atmo-
sfeeren sparer ved at bruge vindmeller frem for fossile brendstoffer pr. MWh. Den besparelse
udger en egentligt CO»-kredit, hvis der foreligger den nedvendige kvalitet ved projektet, hvis
der bliver holdt opsyn, samt der er sket en verificering.!* Ligesom i MOGAS-dommen, ses
det i vindmellebranchen, at forend der foreligger en indkomstgivende aktivitet, skal seges om
tilladelser til bebyggelse af vindmelleparker mm. Dette uddrages fra VEJ nr. 9317 af
26/01/2022. Der siger dommes altsa, at hvis denne aktivitet er igangsat af moderselskabet, samt
de har den nedvendige ekspertviden og anvender denne i et nyoprettet selskab i udlandet, at

det skal kompenseres pd armslaengde.

Ved en overforsel af ovenstdende karakter finder sted, vil det vare nedvendigt at undersoge
hvorvidt vilkérene er pd armslengde. Heri skal det underseges hvorvidt der er fastlagt aftaler
og vilkar som sikrer, at den ene part ikke skal betale for noget som ikke ville vaere sket hvis
transaktionen var gennemfort af uathaengige. I praksis ses det, at man i tilfalde hvor der alene
sker en overforsel af immaterielle aktiver, hvor selger stadigvaek ensker at udnytte det imma-
terielle aktiv, at man vil indga en aftale om licensering. I denne henseende skal det sikres, at
de vilkdr man aftaler koncernintern om licensbetaling for udnyttelsen af det immaterielle aktiv,

er de samme som hvis aftalen var indgéet med tredjemand.'*®
7.6.3 Veerdiansattelsen af immaterielle aktiver ved omstruktureringer

Der gaelder en raekke forskellige metoder til anvendelse nar man skal verdiansatte materielle
aktiver, immaterielle aktiver og finansielle aktiver. I dette afsnit vil fire forskellige metoder
blive gennemgaet, herefter vil den mest passende metode udvalges. Slutteligt vil der vare et
afsnit vedrerende de udfordringer der kan vare ved verdiansattelse af immaterielle aktiver

specifikt.

145 (Services, 2020)
146 (OECD, 2022), 9.61
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7.6.3.1 CUP-metoden

Hvis der 1 en koncern foreligger en sammenlignelig transaktion mellem uathangige parter, kan
denne bruges som en intern CUP til at danne grundlag for prisfastsettelse ved athengige parter.
Transaktionen mellem koncernselskabet og den uathangige part vil anses som veret foretaget

pa markedsvilkar og opfylder dermed betingelse for at vaere pa armslengde.

Det er vigtigt ved anvendelse af CUP-metoden at der tages serligt hensyn til sammenlignelig-
heden i transaktionen der er foretaget til den uathaengige part. Det er vaesentligt at justere prisen
1 forhold til de @ndringer som anses for at vare relevant i forhold til den kontrollerede trans-
aktion. Det kan f.eks. vere i et salgsselskab hvor man salger bdde koncernintern og eksternt.
Her vil det ses, at der kan vaere begranset risici i forbindelse med den kontrollerede transaktion
1 forhold til uathaengige transaktion. Der kan ogsa vare mindre omkostninger i forbindelse med
varelagre osv. Alle disse forskelle skal tages 1 betragtning nir man skal vurdere om transakti-

onen reelt set er sammenlignelig.'*’
7.6.3.2 Vardiansettelsesmodeller

Ved overdragelses af immaterielle aktiver, kan der anvendes vardiansettelsesmodeller hvor
det ikke er muligt at finde sammenlignelige, uathengige transaktioner jf. OECDs TPG 6.153.
I forleengelse af de fem transfer pricing metoder kan man tillige anvende vardiansattelsesmo-
deller. Omkostningsbaseret verdiansattelsesmodeller ber undgés, da der sjeldent er en sam-
menhang mellem et immaterielt aktivs vardi og de omkostninger, som er medgéet til at opar-

bejde aktivet jf. OECDs TPG 6.142.
7.6.3.3 Markedsbaseret verdiansattelsesmodel

Den juridiske vejledning beskriver den markedsbaseret verdiansattelsesmodel som en vurde-
ring af et aktiv p& baggrund af markedsvardierne af sammenlignelige transaktioner.'*® Der kan
skelnes mellem en direkte og en relativ prissammenligningstilgang. Den direkte prissammen-
ligning anvender prisen som sammenlignelige virksomheder til at fastsatte prisen. Det er derfor

vigtigt at holde sig for gje, at den kun er anvendelig, hvis det er muligt at finde det samme eller

147 (OECD, 2022), 6.146
148 (Skattestyrelsen, C.J.5.1.2 Markedsbaseret verdiansattelsesmodel, 2024)
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et tilsvarende aktiv, der overdrages.!*’ Den relative prissammenligning anvender de regnskabs-

massige nogletal i forhold til markedsvaerdien i sammenlignelige virksomheder.'>°
7.6.3.4 Indkomstbaseret vaerdiansettelsesmodel

I praksis er en ofte anvendt indkomstbaseret verdiansattelsesmodel den tilbagediskonterede
cash flow-model (DCF-modellen).'”! DCF-modellen tager udgangspunkt i vaerdien af et aktiv
skal opgeres som den tilbagediskonterede verdi af det forventede fremtidige frie cash flow,

der kan henfores til verdiansattelsessubjektet. DCF-modellen kan opdeles i folgende faser:!>2

1. Fastleggelse af de forventede frie cash flow.

2. WACC

3. Beregning af nutidsvardien af det forventede frie cash flow.

4. Verdien af egenkapitalen kan herefter beregnes ved at tilleegge markedsverdien af ikke
driftsmaessige aktiver og fratrekke markedsvaerdien af virksomhedens rentebarende

geeld.
7.6.3.5 Serligt om immaterielle aktiver, der er svere at verdiansatte.

OECDs tranfer pricing guidelines tager stilling til immaterielle aktiver, som i praksis kan vere
svaere at vaerdiansette. Det fremgér, at de immaterielle aktiver eller rettigheder, som overfores
mellem koncernforbundne parter hvor det pa transaktionstidspunktet geelder, at der ikke findes
palidelige sammenlignelige immaterielle aktiver, og hvor de fremtidige cash flows til vaerdi-
ans@ttelsen er meget usikre, er omfattet af OECDs TPG 6.186-6.195, som skattemyndighe-
derne mulighed for en efterfolgende korrektion af vaerdiansattelse af immaterielle aktiver, som

pa transaktionstidspunktet er svert at veerdiansatte jf. OECDs TPG 6.189.

Dette abner op for, at skattemyndighederne kan fa information om fremtidige indtaegter til at
prisfastsette tilbage i tiden. Der gelder en raekke undtagelser til denne regel. Det fremgar af
OECD’s TPG 6.193, at hvis en af disse fire undtagelser finder sted, har skattemyndighederne
ikke lov til at ga tilbage og korrigere prisen pd en transaktion mellem koncernforbundne parter

med immaterielle aktiver der er svaere at vaerdiansatte pa transaktionstidspunktet.

149 (Skattestyrelsen, C.J.5.1.2 Markedsbaseret verdiansettelsesmodel, 2024)

150 Tbid.

151 (Skattestyrelsen, C.J.5.1.3 Indkomstbaseret vaerdianszttelsesmodel (DCF), 2024)
152 Ibid.
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1. Hyvis skatteyder kan levere detaljerede oplysninger om den oprindelige veerdiansattelse
ved overdragelse af det immaterielle aktiv, herunder hvilken verdi som kendte risici,
sandsynlige begivenheder og andre risici, der var tillagt pd overdragelsestidspunktet.
Derudover skal skatteyder kunne levere pélideligt bevis for, at forskellen mellem de
oprindelige budgettal og de faktiske resultater skyldes enten en forudsigelig udvikling
efter prisfastsettelsen eller at sandsynligheden for, at forudsigelige begivenheder vil
indtreeffe, og at de ikke var over- eller undervurderet pa tidspunktet for overdragel-
sen, !

2. Hvis overdragelsen er aktivet, er omfattet af en bilateral eller multilateral APA mellem
overdragelsesland og modtagerland. '>*

3. Hyvis de faktiske tal ikke medferer en @ndring af vaerdiansattelsen med mere end 20 %,
enten i form af en nedsattelse eller forhgjelse. !5

4. Hyvis aktivet har vaeret udnyttet kommercielt i en periode pd fem ar, med salg til uaf-

hangige, uden en storre afvigelse mellem de budgetterede tal og de faktiske tal end 20

% 156
7.6.3.6 Valg er vardiansattelsesmetode ved omstruktureringer

Nér den korrekte armslaengdepris pa projekter som kan generere CO»-kreditter, skal determi-
neres, er der en rekke faktorer som skal gores gaeldende. 1) hvad er tendenserne pd markedet?
2) hvilke omkostninger er allokeret til projektet? 3) hvad er de forventede fremtidige indtegter

i relation til CO»-kreditterne og 4) hvilke risici er forbundet med projektet.

Det er gennem athandlingen gjort klart, er der er forskel pa projektet som igangsettes, og derfor
vil svaret pa ovenstdende ogsé variere. Dog er det entydigt, at der kreever kendskab til de funk-
tioner som bliver brugt, hvilke risici der er forbundet der ved samt hvordan en varditilfersel
kan ske 1 form a verificering. Forst og fremmest er der ikke et entydigt svar pa den korrekte
verdiansettelsesmetode for et projekt som har potentiale for at generere CO»-kreditter, og der-
med vil sondringen mellem de forskellige projekter vere for stor til dette speciale kan rumme
det. Derfor vil der i folgende blevet gjort teoretiske overvejelser for, hvordan kan vaerdiansette

ud fra den praksis der ses 1 forhold til veerdiansettelse af immaterielle aktiver i dag.

153 (Skattestyrelsen, C.J.5.2.4 Immaterielle aktiver, der er svere at vardiansatte (HTVI), 2024)
154 Ibid.
155 Ibid.
156 Tbid.
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8 Konklusion

For at kunne besvare athandlingens problemstilling, har det veret nedvendigt at danne at klart
overblik over hvad en CO»-kredit er, herunder hvilke funktioner, aktiver og risici der forbundet
med genereringen af CO»-kreditter. Det er blevet klarlagt, at der ikke findes én specifik type
CO»-kredit, men at en CO»-kredit er et produkt af et projekt, som har til hensigt enten af fjerne
eller reducere drivhusgasser i atmosfaeren. Der er forskellige parametre som spiller ind, nér
vardien af en CO;-kredit skal determineres, her fastleegger kapitel 3 et overblik af samtlige

faktorer som spiller ind nér en CO»-kredit skal identificeres.

I transfer pricing gjemed, har den grundige gennemgang af CO;-kreditter bidraget til en dis-
kussion af dens definition i henhold til dansk ret, og derefter hvordan den skal behandles 1 et
transfer pricing perspektiv. Det konkluderes, at efter intern ret, skal en CO»-kredit defineres
som et immaterielt aktiv, og denne antagelse har lagt fundamentet for den transfer pricing-

massige behandling.

I forhold til, at specialets kerne involverer transfer pricing, er definitionen af immaterielle ak-
tiver ifelge OECDs TPG blevet undersogt, hvoraf det kan konkluderes, at CO»-kreditter alene
skal defineres som et immaterielt aktiv, og dermed skal den i et transfer pricing perspektiv ogsa
behandles derefter. Et projekt som potentielt kan generere CO»-kreditter, falder ikke ind under
definitionen af et immaterielt aktiv. Desuden har athandlingen ikke haft til formal at undersoge
projektdimensionen vedrerende CO»-kreditter, men blot CO»-kreditter. Det fremgar af OECDs
TPG, at ved overdragelse af projekter som kan indeholde immaterielle aktiver, at disse imma-
terielle aktiver skal behandles som en serskilt transaktion, hvilken dommene prasenteret i

ovenstidende athandling ogsa afspejler.

DEMPE-funktioner er identificeret i henhold til CO»-kreditters identitet. Det kan pd baggrund
af gennemgangen af disse funktioner konkluderes, at de forskellige input skal allokeres til for-

skellige dele af processen, og i nogle tilfelde, til forskellige aktorer.

Det er undersegt hvordan CO»-kreditter i forbindelse med pensionering skal behandles i et
transfer pricing perspektiv. Der kan pé baggrund af denne undersogelse konkluderes, at anven-
delsen af CCAer til generering og pensionering af CO»-kreditter kan vaere en effektiv strategi
for selskab der ensker at reducere deres CO»-aftryk og samtidigt opnd ekonomiske fordele.

Anvendelsen heraf md dog athenge af, hvorledes koncerner er struktureret. I centraliserede
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setup vil det 1 begrenset omfang vare muligt at anvende CCAer, da deltagende selskaber der
skal offset deres emissioner ikke vil kunne opnd de fordele der vil vaere ogning af varemarker
og trademarks vardi. Anvendelsen af CCAer vil derfor vere begrenset til decentraliserede

setup hvor, deltagende selskaber vil kunne opné fordele ved at deltage i CCAen.

Det er nedvendigt i centraliserede setup hvor de primere verdiskabende funktioner ligger hos
principalen og hvor andre selskaber deltager med finansiering eller andre ressourcer nedven-
digt med en vurdering af hvordan udviklingen af CO»-kreditter skal aflennes. Dette kan omfatte
en mark up pd omkostninger for R&D kontraktydelser og et keb af de udviklede CO»-kreditter
pa baggrund af en CUP pa CO»-kreditter certificeret til den samme standard.

Derudover er det undersegt, hvordan CO»-kreditter 1 forbindelse med omstrukturering skal be-
handles 1 et transfer pricing perspektiv. Der kan pd baggrund af denne undersogelse konklude-
res, at ved en omstrukturering af et projekt som alene har potentiale for at genere CO»-kreditter,
skal behandles som en overdragelse af formuegoder, samt en overdragelse af funktioner. Po-
tentialet for gkonomisk afkast fra CO.-kreditter, skal indgd i en vurdering af, om der er tale om
noget der har en gkonomisk vardi. Hvis det anerkendes, at potentialet har en gkonomisk vaerdi,
skal denne behandles som et immaterielt aktiv som skal kompenseret efter dens forventede

fremtidige verdi.

Indkomstfordelingen er svar at skildre til en teoretisk gennemgang, da projekterne er sa diffe-
rentieret fra hinanden. Derfor er metoden for tilgangen, som ved en enhver transfer pricing sag,
essentielt for at kunne determinere den korrekte armslengde pris, samt de korrekte armsleng-
devilkér. Tilgangen skal vere praeget af de OECDs TPG oplistede incitamenter, som bygger
pa en grundleggende forstaelse for hvad der er subjekt for overdragelsen og en forstéelse for,
hvad der ligger til grund for omstruktureringen, samt hvilken virksomhedsaktivitet der er tale

om.

Det er vaesentligt, at hvis der er taget initiativ til opstart af et projekt, hvor funktioner udliciteres
til andre selskaber i en koncern, at der ikke er tale om en overdragelse af immaterielle aktiver.
I sadanne tilfelde, skal der ske en rutineaflenning pé armslengde for det selskab som dele af

projektet er udliciteret til.
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