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Abstract

This thesis is about the Danish interest deduction limitation rules in the Danish Corporation Tax Act
SEL §§ 11, 11 B and 11 C. The purpose is to assess whether the actual effects of the rules match
their intended purpose, and to identify the legal and practical challenges, which is applied by the
rules. The analysis uses a legal method and focuses on relevant legislation, preparatory works and
administrative practice. The rules are analysed both individually and how they interact. To illustrate
how the rules work in practice, the analysis includes a case study of a Danish corporate group made

up of DanHold ApS and DanProd A/S.

The interest deduction limitation rules have developed over time to protect the Danish tax base from
erosion through high levels of debt financing. Initially, the rules targeted thin capitalisation, but
over time additional rules have been introduced, including the interest cap rule and the EBITDA
rule. Today the rules form a combined and cumulative system that is applied in a fixed order and
focuses on different elements of a company’s financial structure including capital structure, asset
base and earnings. This structure is important, because a limitation under one rule reduces the basis
for subsequent rules and may increase the overall restriction. The purpose of the rules is to prevent
aggressive tax planning through debt financing. It is clear that commercially justified debt raised on
arm’s length terms was not intended to be affected. However, the rules are designed as objective
and general limitations, which means that they do not always distinguish between aggressive and

commercially justified financing.

The analysis shows that the rules are generally effective and difficult to avoid, and that they limit
interest deductions in cases of aggressive debt financing. The objective design of the rules means
that deduction limitations may also arise in situations where the financing is based on market terms
and is based on commercial considerations. The EBITDA rule makes the system sensitive to
economic changes, meaning that temporary decreases in earnings can lead to deduction limitations
even if the financing structure remains unchanged. The analysis shows also that companies only
have limited possibilities to structure their financing and group arrangements in order to reduce the
impact of the rules. While some adjustments can be made, they are often limited in practice and
may lead to legal uncertainty. The rules must also be applied together, and the overall tax effect can
only be determined after applying all three rules in sequence. This makes the system more complex,

reduces predictability in financial planning, and creates a significant administrative burden.
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Overall, the conclusion is that the interest deduction limitation rules largely fulfil their purpose of
protecting the Danish tax base. However, their broad and objective design means that they may also
affect companies with commercially justified financing based on arm’s length terms. In addition,
the complexity of the rules creates significant legal and practical challenges in their application. As

a result, the actual effects of the rules do not always match their intended purpose.
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1. Indledning

1.1 Problembaggrund

Adgangen til geeldsfinansiering er et grundleeggende element i moderne virksomheders
kapitalstruktur. For selskaber er lanefinansiering et naturligt middel til at gennemfore investeringer,
sikre likviditet og understotte vaekst. Med gaeldsfinansiering folger renteudgifter, som for
virksomheder udger en del af omkostningsbasen, og indgar i opgerelsen af den skattepligtige

indkomst.

Globaliseringen har medfert, at samhandel, ejerskab og finansiering i stigende grad er blevet
greenseoverskridende!. Selskabers finansieringsstrukturer er dermed i mindre omfang begreenset af
nationale graenser. Denne udvikling har for Danmark samt evrige kildelande skabt fokus pa egen
beskatningskompetence, da der har vaeret risiko for, at geeldsfinansieringen har truet
beskatningskompetencen. Som reaktion pa mulighederne for at flytte skattepligtigt overskud ud af
Danmark via koncernintern geldsfinansiering blev der 1 1998 indfert regler om tynd kapitalisering 1
SEL § 11. Reglerne viste sig imidlertid ikke tilstreekkelige til at imedegi alle former for
skattemaessig optimering via finansieringsstrukturer. Dette forte 1 2007 til indferelsen af
renteloftsreglen i SEL § 11 B og den davaerende EBIT-regel, nu EBITDA-reglen, 1 SEL § 11 C med
henblik pa at modvirke udhuling af det danske skattegrundlag.

Rentefradragsbegransningsreglerne er imidlertid generelt udformet, og finder anvendelse for
danske selskaber, uanset om de er ejet af danske eller udenlandske koncerner. Serligt reglerne i
selskabsskattelovens §§ 11 B og 11 C knytter 1 veesentligt omfang fradragsretten til selskabets
aktivbase og indtjening. I perioder med betydelig indtjeningsvolatilitet kan sadanne regler fa
vidtgdende konsekvenser, idet midlertidige fald i indtjeningen kan medfere fradragsbegrensning,
selv hvor gelden er optaget pd markedsvilkar og i et forretningsmaessigt gjemed. De seneste ar har
vaeret praeget af betydelig ekonomisk volatilitet, hvilket har medfert udsving i selskabers
indtjening?. Dette indeberer, at selskaber i visse tilfalde kan blive omfattet af
rentefradragsbegransningsreglerne som folge af midlertidige fald i EBITDA. Reglerne er samtidig
teknisk komplekse og indeholder flere indbyrdes athangige beregningsmekanismer, hvilket kan

! Erhvervsministeriet, En vinder i en ny verden.
2 Nationalbanken, Usikre tider kreever fokus pd robusthed og beredskab.
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give anledning til retlige og praktiske udfordringer, herunder ved opgerelsen af
nettofinansieringsudgifter, anvendelsen af reglerne i sambeskatning samt hindteringen af fremforte
renteudgifter.

Det rejser sporgsmalet, om reglernes objektive og generelle udformning medforer, at de rammer
bredere end det forméal der fremgar af forarbejderne. Serligt kan det overvejes, om reglerne i
praksis ogsa rammer selskaber, hvis finansiering ikke indebarer risiko for udhuling af den danske
beskatningskompetence. Pa denne baggrund undersoger specialet, i hvilket omfang reglernes
faktiske virkning stemmer overens med det tilsigtede formal, og hvilke retlige og praktiske

udfordringer reglernes anvendelse giver anledning til.

1.2 Problemformulering

Pa baggrund af ovenstidende problembaggrund, sa leder det frem til folgende formal med specialet:
’T hvilket omfang stemmer virkningen af rentefradragsbegransningsreglerne i SEL §§ 11, 11
B og 11 C overens med reglernes formil, og hvilke retlige og praktiske udfordringer opstar

ved reglernes anvendelse?”

For at besvare problemformuleringen behandles folgende underspergsmal:
- Hvilke hensyn og formal ligger til grund for indferelsen og udformningen af
selskabsskattelovens §§ 11, 11 Bog 11 C?
- Hvordan er rentefradragsbegransningsreglerne systematisk opbygget, og hvordan virker
reglerne i samspil?
- Huvilke retlige og praktiske udfordringer opstér ved opgerelsen og anvendelsen af reglerne?
- I hvilket omfang stemmer reglernes konkrete anvendelse og virkning overens med deres

formal?

1.3 Afgraensning

Specialet har sit primare fokus pé rentefradragsbegransningsreglerne i SEL §§ 11 Bog 11 C, da
disse i praksis er de mest indgribende og hyppigst relevante for danske selskaber. Reglerne om tynd
kapitalisering i SEL § 11 behandles alene i det omfang det er nedvendigt for at forsté regelsattets

samlede systematik.
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Indferelsen og den lgbende udvikling af SEL §§ 11, 11 B og 11 C er i vasentligt omfang sket som
reaktion pa EU-Domstolens praksis og EU-direktiver. EU-retten behandles alene i det omfang, den
er relevant for forstéelsen af reglernes baggrund og formal, herunder i relation til implementeringen
af internationale initiativer mod overskudsflytning. Der foretages ikke en selvstendig analyse af
EU-retslige domme eller en vurdering af de danske rentefradragsbegransningsreglers forenelighed
med EU-retten. EU’s skatteundgéelsesdirektiv (ATAD) inddrages alene som led i fastleeggelsen af

reglernes formal, herunder sarligt i relation til implementeringen af EBITDA-reglen 1 2018.

Rentefradragsbegransningsreglerne er en del af et samlet vaern mod udhuling af den danske
skattebase, der tillige omfatter andre skatteretlige regler. CFC-beskatning afgrenses der fra, idet
reglerne herom udger et selvstendigt beskatningsregime, der ikke direkte vedrarer
fradragsbegraensning af finansieringsudgifter. Reglerne om tynd kapitalisering har et naert samspil
med transfer pricing-reglerne, sarligt i relation til armslaengdeprincippet og fastsattelsen af
markedsmassige vilkér for koncernintern finansiering. Da reglerne om tynd kapitalisering alene
behandles i det omfang, det er nadvendigt for at forsta regelsattets samlede systematik, foretages

der ikke en selvstendig redegerelse for transfer pricing-reglerne.

Specialet foretager ikke en selvstaendig analyse af sambeskatningsreglerne, men sambeskatning
inddrages lobende i det omfang det er nedvendigt for at forsta opgerelsen af
rentefradragsbegransningerne. Det samme geor sig i forhold til koncernbegrebets definition.
Koncernforhold inddrages alene i det omfang, det har direkte betydning for anvendelsen af
selskabsskattelovens §§ 11, 11 Bog 11 C.

Yderligere vil opgavens casegennemgang tage udgangspunkt i indkomstaret 2026, herunder den for
dette ar geeldende standardrente pé 4,2 pct. Specialet anleegger et skattemaessigt perspektiv, og der

foretages ikke en selvstendig analyse af de regnskabsmaessige regler.

1.4 Metode

Specialet har til formal at undersege, hvilke retlige og praktiske udfordringer der opstar ved
opgoerelsen og anvendelsen af rentefradragsbegransningsreglerne, samt i hvilket omfang reglernes
konkrete virkning kan anses for at veere i overensstemmelse med deres formal. Analysen tager

udgangspunkt i en systematisk gennemgang af reglernes opbygning og indbyrdes samspil.
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Problemformuleringen vil blive besvaret ved anvendelse af juridisk metode, hvis formél er at
beskrive, analysere og fortolke de retsregler, som er geeldende og dermed anvende retsreglerne

korrekt.

De gzldende regler i SEL §§ 11, 11 B og 11 C beskrives og analyseres med udgangspunkt i
retskilderne. Reglerne anvendes lobende pa den gennemgaende DanKoncern-case med henblik pa at
illustrere, hvordan reglerne finder anvendelse 1 praksis.

Som led i besvarelsen af problemformuleringen foretages der afslutningsvis en vurdering af, om
reglernes konkrete virkning kan anses for at vaere i overensstemmelse med deres formal. Denne
vurdering har et retspolitisk element, idet der foretages en analyse af reglernes reekkevidde og
proportionalitet inden for rammerne af gaeldende ret. Retspolitisk analyse adskiller sig fra den
retsdogmatiske metode ved at vurdere, om gaeldende ret er hensigtsmessig i forhold til sit formal,
frem for blot at fastlaegge retstilstanden. Vurderingen baseres pé den forudgéende analyse af

reglernes systematik og praktiske anvendelse.

Igennem opgaven vil der anvendes folgende forkortelser:
SEL: Selskabsskatteloven

ARL: Arsregnskabsloven

FBL: Fondsbeskatningsloven

KGL: Kursgevinstloven

DJV: Den Juridiske Vejledning

LL: Ligningsloven

EBIT: Earnings Before Interest and Taxes

EBITDA: Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization

1.4.1. Retskilder

Specialet baseres pd relevante retskilder inden for dansk skatteret, herunder lovgivning, forarbejder
og domstolspraksis, der samlet danner grundlag for fastleeggelsen af gaeeldende ret. Herudover
anvendes kilder, der indeholder fortolkninger af ovennavnte retskilder, herunder administrativ
praksis og styresignaler. Disse inddrages med henblik pé at belyse reglernes praktiske anvendelse.

Disse kilder tilleegges dog ikke samme retskildemassige vaegt som domstolspraksis.
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Ved anvendelsen af kilderne foretages en kritisk vurdering af deres praejudikatsverdi og relevans.
Der legges sarligt vaegt pa lovens ordlyd, forarbejder samt praksis fra domstole og administrative
myndigheder, der belyser fortolkningen og anvendelsen af reglerne i selskabsskattelovens §§ 11, 11
B og 11 C. Serligt i relation til anvendelse af administrativ praksis og den juridiske vejledning, sa
skal der tages hejde for, at disse udger skattemyndighedernes fortolkning af geeldende ret og ikke er
bindende retskilder. Bindende svar er dog bindende for skattemyndighederne over for den konkrete
sperger, men er derimod ikke bindende for domstolene jf. Skatteforvaltningsloven § 25 stk. 1. Der
leegges samtidig vaegt pd, at de anvendte kilder afspejler galdende ret pé tidspunktet for specialets
udarbejdelse.

1.4.2. Retskildehierarkiet

Ved fortolkningen af geldende ret anvendes et retskildehierarki, hvorefter underordnede retskilder
ikke ma stride mod overordnede retskilder. Grundloven er gverst i retskildehierarkiet, hvorfor love,
administrativ praksis og retssaedvaner skal vare i overensstemmelse med denne?. Dette princip
kaldes legalitetsprincippet eller ”den formelle lovs princip”, og er et uskrevet princip i dansk ret,
som sikrer at offentlige myndigheder skal have hjemmel i lov ved indgreb over for borgere og
virksomheder?.

Ved udvelgelse af kilder legges der vagt pa det formelle lovs princip, hvorfor loven udger det
primare fortolkningsgrundlag. Ovrige retskilder inddrages og vagtes 1 overensstemmelse med

deres placering og autoritet i retskildehierarkiet. Nedenfor ses figur for retskildehierarki i dansk ret:

3 Larebog om indkomstskat, s. 104-105.
4 LearningLaw, Legalitetsprincippet.
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Retskildehierarkiet i dansk ret

EU-ret
(Forrangsprincippet — EU-ret har forrang i tilfeelde af konflikt med national ret, jf. C-270/83)

1. Grundloven

@verst i det nationale retskildehierarki

2. Almindelige love

Herunder selskabsskatteloven (SEL)

3. Bekendtgorelser og administrative forskrifter
Udstedt med hjemmel i lov — bindende i dette omfang

4. Retspraksis

Domstolspraksis Administrativ praksis
(Hojesteret — Landsret — Byret) (SKM, bindende svar, DJV)

5. Forarbejder, retssadvaner
og almindelige retsgrundsaetninger

Figur 1 - Retskildehierakiet i dansk ret

Overordnet skal dansk ret fortolkes under hensyntagen til EU-retten. Som felge af Danmarks
medlemskab af EU galder der et forrangsprincip jf. C-6/64, hvorefter EU-retten i tilfaelde af
konflikt har forrang frem for national lovgivning’ . I det nationale retskildehierarki indtager

grundloven dog fortsat den @verste position.

Almindelige love indtager neste position efter grundloven i retskildehierarkiet, og udger det
centrale fortolkningsgrundlag i specialet. Lovgivningen fastsetter den primare regulering af
borgeres og virksomheders rettigheder og pligter i Danmark.

Neastefter folger bekendtgerelser og gvrige administrative forskrifter, som udstedes med hjemmel i
lov og har til formél at uddybe eller precisere lovens bestemmelser. Uagtet at bekendtgarelser
udstedes administrativt og ikke vedtages af Folketinget, er de bindende i det omfang, de har

hjemmel i lov®.

3> C-6/64, Costa mod ENEL.
® F4 styr pd metoden!, s. 39.
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Herefter i retskildehierarkiet folger retspraksis fra bdde domstolene og administrative myndigheder.
Love og bekendtgerelser regulerer ikke alle forhold og situationer udtemmende, hvorfor
retskilderne i stedet anvendes som fortolkningsgrundlag og anvendes gennem afgerelser fra
domstole og administrative instanser. Ved udvalgelsen af domme og afgerelser leegges der vagt pa
retskildehierarkiet, idet afgerelser fra Hojesteret generelt tillegges storre praejudikatsvaerdi end
afgerelser fra lavere instanser, herunder lands- og byretten.

Da der foreligger meget begranset domstolspraksis om rentefradragsbegransningsreglerne,
tilleegges afgorelser fra Skatterddet og Skattestyrelsen i dette speciale nedvendigvis en relativt storre
vagt end pa retsomrader med omfattende domstolspraksis. Bindende svar er bindende for
skattemyndighederne i forhold til den konkrete sporger jf. skatteforvaltningslovens § 25 stk. 1, og
kan indbringes for Landsskatteretten’.

Sidst i retskildehierarkiet sd kan der anvendes forarbejder til lovgivning, idet de kan belyse lovens
formal og baggrund. Herudover kan generelle retssedvaner og almindelige retsgrundsatninger

inddrages ved fortolkningen af gaeldende ret.

I specialets analyse prioriteres kilder med sterst praejudikatsverdi. I praksis kan det imidlertid ofte
vare domspraksis og administrativ praksis med lavere praejudikatsvardi, der bidrager til at belyse
retstilstanden og illustrere, hvordan lovgivningen fortolkes og anvendes af de forskellige instanser.
Dette sammenholdt med lovens ordlyd og eventuelle forarbejder, kan danne grundlag for en
vurdering af, hvorvidt den udviklede praksis er i overensstemmelse med lovgivningen. Med
udgangspunkt i ovenstdende metodiske tilgang analyseres rentefradragsbegrensningsreglerne i SEL

§§ 11, 11 B og 11 C i det folgende.

7 Skatteforvaltningen, Om Skatteradet.
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1.5 Struktur i opgaven

¢ Indledning, problemformulering, afgreensning og metode.

* Historisk udvikling og formél med rentefradragsbegransningsreglerne

* Gennemgang af SEL §§ 11, 11 B og 11 C samt caseanalyse

» Samspil, rekkefolge og opgerelsesprincipper mellem reglerne

* Tilpasning af finansierings- og koncernstruktur

* Analyse af reglernes virkning i forhold til deres formaél

» Konklusion.

Specialet bestar af syv afsnit, hvor rekkefelgen heraf skal skabe en rad trdd gennem hele opgaven,
og tilsammen skaber en sammenhangende analyse af rentefradragsbegransningsreglerne.
Indledningsvis prasenteres problemformulering, afgrensning og den metodiske tilgang. Det vil
blandt andet blive belyst, hvilke overvejelser der har varet i forbindelse med retskildeudvalgelsen.
Herefter redegores der for rentefradragsbegransningsreglernes baggrund og udvikling. I den
forbindelse gennemgés forst den historiske udvikling p4 omradet, hvorefter de tre centrale regelsaet
om tynd kapitalisering, renteloftsreglen og EBITDA-reglen vil blive behandlet. Gennemgangen
omfatter bade de materielle regler og deres anvendelse i praksis, herunder illustreret ved
DanKoncern-casen. Dette skal give leeseren den nedvendige forstaelse for specialets centrale

problemstillinger.

Pé denne baggrund analyseres samspillet mellem reglerne i selskabsskattelovens §§ 11, 11 B og 11
C, herunder forskelle i opgerelsesprincipper samt de konsekvenser, dette har for den samlede
fradragsbegraensning. Reglernes samspil danner herefter grundlag for en analyse af, hvorvidt
finansierings- og koncernstrukturer kan pavirke omfanget af rentefradragsbegraensningerne.
Afsnittet belyser bdde konkrete tilpasningsmuligheder og de begransninger, der folger af

regelsettet.
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Der foretages herefter en analyse af reglernes betydning i praksis med fokus pd forholdet mellem
reglernes formal og deres faktiske virkning. Afsnittet inddrager bdde retlige og praktiske
perspektiver. Udgangspunktet vil vare dansk praksis, og hvordan praksis er i overensstemmelse
med lovens ordlyd og forarbejder. Afslutningsvis vil hele specialet blive sammenfattet i en

konklusion, som besvarelse pa problemformuleringen.

2. Historisk udvikling og formal for rentefradrags-

begransningsreglerne

Rentefradragsbegrensningsreglerne er ikke opstiet som ét samlet lovgivningsinitiativ, men er
gennem en arrekke blevet udformet som reaktion pa konkrete udfordringer for dansk
beskatningskompetence.

Et tidligt skridt i udviklingen af reglerne om rentefradragsbegransning var indferelsen af transfer
pricing-reglerne i 1998, herunder armslengdeprincippet i LL § 2 samt dokumentations- og
oplysningspligten i skattekontrollovens § 3 B8. Transfer pricing-reglerne regulerede alene
prisfastsettelsen pa koncerninterne transaktioner, men indeholdt ingen begransning af selve
omfanget af koncernintern geeldsfinansiering. Det var derfor fortsat muligt at reducere den danske
skattepligtige indkomst ved at finansiere danske selskaber med koncernintern geeld til ikke-
markedskonforme vilkar, hvilket skabte grundlaget for indferelsen af de egentlige

rentefradragsbegransningsregler.

Derfor blev der senere samme ar i 1998 vedtaget lov nr. 432 af 26. juni 1998, der indferte SEL § 11
som en vaernsregel mod tynd kapitalisering®. Indferslen af varnsreglen havde til formél at forhindre
udflytning af skattetilsvar fra Danmark til andre kildelande gennem finansiering fra udenlandske
koncernselskaber!®. Der skulle vere et rimeligt forhold mellem geeld og egenkapital, og deraf
navnet tynd kapitalisering. Ligesom transfer pricing-reglerne udgjorde de forste
rentefradragsbegransningsregler et led i den nationale indsats for at beskytte Danmarks

beskatningskompetence.

8 Transfer Pricing i Norden, Skat Udland, s. 102.
DIV C.D.2.4.4.1.2.

10 Forarbejderne til lov nr. 432 af 26. juni 1998, L 39 (1997/98).
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Allerede i december 1998 blev reglerne om tynd kapitalisering strammet, sa det nu ogsd omfattede
faste driftssteder i Danmark ejet af udenlandske selskaber og foreninger mv. Baggrunden for den
tidlige stramning var at sikre en neutral skattemessig behandling af fradrag for renter og kurstab
ved tynd kapitalisering, uanset om aktiviteter i Danmark blev drevet gennem et selskab eller et fast

driftssted !!.

12004 blev reglerne om tynd kapitalisering justeret som folge af EU-Domstolens dom i sag C-
324/00, Lankhorst-Hohorst GmbH mod Finanzamt Steinfurt. EU-Domstolen fastslog i Lankhorst-
Hohorst-sagen, at de tyske regler om tynd kapitalisering var 1 strid med etableringsfriheden, idet
reglerne medferte en mindre gunstig behandling af tyske datterselskaber finansieret af udenlandske
moderselskaber sammenlignet med tilsvarende nationale koncernforhold 2. Tyskland var pa
baggrund heraf nedt til at @ndre deres nationale regler for tynd kapitalisering, sd de ogsé omfattede
nationale selskaber, hvilket medferte at reglerne blev EU-konforme. Efter afgerelsen udvidede
Danmark tilsvarende deres eksisterende regler. Dette skete ikke som folge af en direkte dom mod
Danmark, men som en forebyggende tilpasning for at sikre EU-konformitet. I 2006 blev reglerne
yderligere skaerpet, idet skattetransparente enheder blev inddraget i regelsattet. Baggrunden var
blandt andet, at kapitalfonde i stigende grad anvendte transparente enheder til at finansiere danske

selskaber med betydelige renteudgifter'.

Pa trods af de lgbende justeringer af reglerne om tynd kapitalisering viste det sig fortsat muligt at
reducere den danske skattepligtige indkomst gennem finansieringsstrukturer i koncerner. Dette
medforte at der 1 2007 blev indfert yderligere rentefradragsbegransningsregler i Danmark i form af
renteloftsreglen i SEL § 11 B og den davarende EBIT-regel i SEL § 11 C. Indferelsen af reglerne 1
2007 var i1 hej grad som reaktion pa kapitalfondes erhvervelse af danske selskaber i perioden 2005-
2007. Kapitalfondene paferte nemlig de opkebte selskaber betydelig koncernintern geeld med
henblik pa at reducere den danske skattepligtige indkomst. Dette medferte et markant fald i
skattebetalingerne fra de bererte selskaber. Udviklingen skabte politisk fokus pa behovet for en

bredere regulering af rentefradragsretten'.

""DJV C.D.2.4.4.1.2.
12 C-324/00, Lankhorst
13 Forarbejderne til lov nr. 308 af 19. april 2006, L 116 (2005/06).

14 Forarbejderne til lov nr. 540 af 6. juni 2007, L 213 (2006/07).
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Reglerne blev indfert som et supplement til reglerne om tynd kapitalisering i SEL § 11, og skulle
samlet styrke vaernet mod overskudsflytning gennem finansieringsstrukturer i koncerner.
Indferelsen af reglerne markerede samtidig et veesentligt skifte i reguleringen af selskabers
finansiering, idet rentefradragsbegransningerne ikke laengere alene rettede sig mod koncerninterne

dispositioner, men i visse tilfeelde ogsd omfattede ekstern geldsfinansiering.

12009 og 2011 blev reglerne justeret pa to centrale punkter. Ved lov nr. 525 af 12. juni 2009 blev
fradragsretten for finansieringsudgifter ved keb af udenlandske selskaber udfaset gradvist over en
periode frem mod indkomstaret 2017, idet det ikke blev fundet hensigtsmassigt at give fradrag for
finansieringsudgifter der knyttede sig til udenlandske indkomster!®. Samtidig ved lov nr. 254 af 30.
marts 2011 blev metoden til opgerelse af nettofinansieringsudgifter @ndret med henblik pa at

pracisere hvilke finansielle poster der indgér i opgerelsen'.

I december 2018 blev de seneste vaesentlige @ndringer foretaget, da den davarende EBIT-regel jf.
SEL § 11 C blev erstattet af EBITDA-reglen, med virkning fra indkomstéaret 2019. AEndringen blev
gennemfort som led i Danmarks implementering af EU’s skatteundgéelsesdirektiv (ATAD), som
blandt andet kraever, at medlemsstaterne indferer en rentefradragsbegransning baseret pa selskabers
EBITDA. Den nye EBITDA-regel i SEL § 11 C bygger pd samme grundleeggende princip som den
tidligere EBIT-regel. Forskellen bestar imidlertid i, at beregningsgrundlaget efter EBITDA-reglen
ogsa omfatter afskrivninger og nedskrivninger, hvilket typisk medferer et hgjere fradragsloft!’. Det
er i denne sammenhang vasentligt at fremhave, at Danmark ved implementeringen af ATAD
valgte at fastholde bdde SEL § 11 og § 11 B, som supplerende regler oven pa den nye EBITDA-
regel i SEL § 11 C. Danmark gik dermed videre end direktivets minimumskrav, der alene
foreskriver en EBITDA-baseret begreensning svarende til SEL § 11 C. Samlet set viser den

historiske udvikling dog, at reglerne konsekvent er blevet udvidet og gjort mere generelle.

15 Forarbejderne til lov nr. 525/2009, L 202 (2008/09).
16 Forarbejderne til lov nr. 254/2011, L 84 (2010/11).
17 Danske skatterddgivere fejrer implementeringen af ATAD direktiverne, s. 2.
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3. Rentefradragsbegransningsreglerne

3.1 Anvendelsesomrade

Rentefradragsbegrensningsreglerne finder grundleeggende anvendelse for selskaber omfattet af
selskabsskatteloven, herunder fuldt skattepligtige kapitalselskaber med ledelsens sede i Danmark jf.
SEL § 1 stk. 1, nr. 2, jf. stk. 6.

Reglerne om tynd kapitalisering i SEL § 11 finder som udgangspunkt ikke anvendelse pé
andelsforeninger omfattet af SEL § 1 stk. 1, nr. 3 eller foreninger mv. omfattet af SEL § 1 stk. 1, nr.
6. Disse er dog omfattet af SEL §§ 11 B og 11 C. Reglerne kan imidlertid ogsé finde anvendelse for
begranset skattepligtige selskaber omfattet af SEL § 2, herunder udenlandske selskaber med fast
driftssted eller fast ejendom i Danmark. Baggrunden for at lade reglerne finde anvendelse pé faste
driftssteder er at sikre skattemessig neutralitet i behandlingen af renter og kurstab, uanset om en

aktivitet i Danmark drives gennem et selskab eller gennem et fast driftssted®.

Overordnet set gelder ovenstaende for alle rentefradragsbegransningsreglerne i SEL §§ 11, 11 B
og 11 C. Pa enkelte omréder har reglerne forskellige anvendelsesomrdder. EBITDA-reglen i SEL §
11 C finder blandt andet anvendelse pd fonde omfattet af FBL §1 jf. SEL § 11 C stk. 1., mens béade
renteloftsreglen i SEL § 11 B og EBITDA-reglen finder anvendelse pd udenlandske selskaber med
fast ejendom i Danmark samt for kulbrintebeskattede juridiske enheder jf. SEL § 11 B stk. 1 og
SEL § 11 C stk. 1. Ligeledes findes der situationer, hvor alene reglerne om tynd kapitalisering 1
SEL § 11 finder anvendelse, uden at enheden samtidig er omfattet af SEL §§ 11 B og 11 C. Dette
galder f.eks. for udenlandske finansielle datterselskaber omfattet af SEL § 32.

En serlig undtagelse gelder for finansielle selskaber, som i udgangspunktet er undtaget fra
EBITDA-reglen jf. SEL § 11 C stk. 8. Finansielle selskaber forstds i denne sammenhang som
enheder omfattet af definitionen i artikel 2, nr. 5, i skatteundgéelsesdirektivet (ATAD). En koncern
kan dog velge, at EBITDA-reglen ogsa skal finde anvendelse for koncernens finansielle selskaber.

Et sddant valg er bindende for moderselskabet og galder samtlige finansielle selskaber i koncernen

i en periode pd 10 ar jf. SEL § 11 C stk. 8.

18 Forarbejderne til lov nr. 1026 af 23. december 1998.
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I det folgende gennemgés de tre regler 1 SEL §§ 11, 11 B og 11 C hver for sig med udgangspunkt i

deres opbygning og beregningsmekanismer.

3.2 Tynd kapitalisering

SEL § 11 om tynd kapitalisering har til formal at modvirke, at selskaber reducerer den danske
skattepligtige indkomst ved hjaelp af overdreven koncernintern galdsfinansiering, der pa vilkar ikke

ville kunne opnds pé et frit marked!®.

Rentefradragsbegrensningen indeberer, at der helt eller delvist ikke kan foretages fradrag for
renteudgifter og kurstab pa koncerninterne lan, hvis folgende betingelser er opfyldt:
- Selskabet er omfattet af de beskrevne selskaber fra ovenstdende afsnit om
anvendelsesomrade jf. SEL § 11 stk. 1 nr. 1.
- Selskabet har kontrolleret geeld til koncernforbundne selskaber der overstiger 10 mio. kr. jf.
SEL § 11 stk. 1 nr. 2.
- Selskabets eller foreningens gaeld set i forhold til egenkapitalen skal ved udlebet af
indkomstéret overstige forholdet 4:1, svarende til en solvensgrad under 20 % jf. SEL § 11
stk. 1 nr. 3.
- Fradragsbegransning kan dog undgas, hvis selskabet kan godtgere at den kontrollerede
gaeld kunne vaere optaget pa tilsvarende vilkar hos en uathaengig part jf. SEL § 11 stk. 1 nr.
3.

Hvis betingelserne er opfyldt, naegtes fradrag for den del af renteudgifterne, der vedrerer den del af
gaelden, som mé anses for at overstige et armslangdeniveau. Denne del af gaelden omkvalificeres til
egenkapital med henblik pé at opfylde 4:1-forholdet jf. SEL § 11 stk. 1 nr. 3. Sarligt skal
bemarkes, at ovenstaende betingelse nr. 4 indeberer, at selskabet aktivt kan godtgere sig ud af
fradragsbegraensning ved at dokumentere, at galden er optaget pa armslaengdevilkar. For at skabe
en bedre forstaelse af reglerne i SEL § 11 redegores der i det folgende naermere for de centrale

elementer og begreber, som indgar i bestemmelsen.

DIV C.D.2.44.1.2.
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3.2.1 Galdsbegrebet

Et centralt begreb i SEL § 11 er kontrolleret geld, idet det alene er denne type gald, der kan danne
grundlag for fradragsbeskering.

Begrebet kontrolleret geeld skal forstas i overensstemmelse med LL § 2, hvortil SEL § 11 henviser.
Kontrolleret geld foreligger saledes, nér et selskab har geld til en ldngiver, der har bestemmende
indflydelse over selskabet, eller hvor selskabet selv har bestemmende indflydelse over langiveren.
Bestemmende indflydelse foreligger blandt andet, nar en juridisk person direkte eller indirekte ejer
mere end 50 % af aktiekapitalen eller rdder over mere end 50 % af stemmerettighederne 1 selskabet.
Dette gor f.eks. geldende hvis selskabet har geeld til juridiske personer, der kontrolleres af

selskabet, eller til koncernforbundne selskaber?’.

Ved opgerelsen anses geeld at vaere fordringer omfattet af kursgevinstloven?!. Galden opgeres til
kursvardien ved indkomstarets udleb jf. SEL § 11 stk. 2, og geld i fremmed valuta omregnes til
danske kroner. Det bemarkes, at den samlede gald, herunder geld til tredjemaend indgar ved
opgoerelsen af geldsforholdet 4:1, mens det alene er den kontrollerede geeld der danner grundlag for

selve fradragsbeskeeringen??.

Lan fra uathengige tredjemand kan efter SEL § 11 stk. 3 kvalificeres som kontrolleret geeld, hvis
den kontrollerende ejerkreds eller koncernforbundne selskaber har stillet sikkerhed for lanet, enten
direkte eller indirekte. Direkte sikkerhedsstillelser omfatter enhver form for garanti eller sikkerhed,
herunder kaution, pantsatning af aktiver eller andre garantiforpligtelser jf. SEL § 11 stk. 3.
Indirekte sikkerhedsstillelser omfatter de sakaldte back-to-back 14n, hvor en koncernforbundet part
reelt stiller midler til rddighed for tredjemand med henblik pé, at denne yder lan til det pdgaldende

selskab?3.

20 LL§ 2 stk. 1-2.

2 KGL § 14.

2PDJV C.D.2.4.4.1.3.4, afsnit om geld.
23 Tynd kapitalisering, s. 128-129.
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3.2.2 Egenkapitalbegrebet

Egenkapitalen udger den anden centrale komponent i opgerelsen af geldsforholdet 4:1, og er

afgerende for om betingelserne for tynd kapitalisering er opfyldt jf. SEL § 11 stk. 3.

Ved opgerelsen indgér samtlige aktiver, herunder ogsd immaterielle aktiver som eget oparbejdet
goodwill. Opgerelsen svarer sdledes til selskabets handelsvardi**. Handelsverdien svarer til den
pris aktiverne ville kunne opnd ved salg til en uathengig tredjemand, og afviger dermed typisk fra
savel den regnskabsmassige samt den skattemaessige vaerdi.

Indskudt egenkapital medtages kun, hvis kapitalen forbliver i selskabet i mindst to ar. Dermed
forhindres det, at ejerkredsen foretager midlertidige kapitalindskud ved indkomstarets udleb, som
efterfolgende tilbagefores. Hvis det efterfolgende konstateres, at indskudt egenkapital ikke har
varet 1 selskabet 1 den kraevede periode, og dette medforer, at forholdet mellem gaeld og egenkapital
overstiger 4:1, kan der ske genoptagelse af skatteansettelsen, og selskabet kan blive omfattet af
rentefradragsbegransning?®. Er egenkapitalen negativ ved indkomstarets udleb, vil galdsforholdet
altid overstige 4:1, og selskabet vil som udgangspunkt altid vaere omfattet af reglerne om tynd

kapitalisering, medmindre selskabet kan godtgere armslaengdevilkar efter SEL § 11 stk. 1, nr. 3.

3.2.3 Konsolideringsreglen

Hvis den samme ejerkreds kontrollerer flere koncernforbundne selskaber, skal der efter SEL § 11
stk. 4 foretages en konsolideret opgerelse ved udlebet af indkomstaret, hvor geeldsforholdet i
forhold til egenkapital skal vurderes pa konsolideret niveau. Koncernforbindelsen folger LL § 2, nér
et selskab er underlagt bestemmende indflydelse, typisk ved direkte eller indirekte ejerskab af mere

end 50 % af kapitalen eller stemmerettighederne.

Den konsoliderede opgerelse medferer, at aktiebesiddelser mellem de omfattede selskaber samt
interne fordringer og geeldsforhold elimineres jf. SEL § 11 stk. 4. Formélet med

konsolideringsreglen er at forhindre omgaelse af reglerne om tynd kapitalisering. Uden en samlet

24 Tynd kapitalisering, s. 167-168.
23 DJV C.D.2.4.4.1.3 .4, afsnit om egenkapital.
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opgerelse ville det veere muligt at sprede gaelden pa flere selskaber og dermed opretholde et kunstigt

lavt geeldsforhold i det enkelte selskab?®.

3.2.4 Beskaering af fradragsret

Safremt det i sidste ende kan konstateres, at selskabet faktisk er omfattet af reglerne om tynd
kapitalisering jf. SEL § 11, skal der ske beregning af fradragsbegransning. Vurderingen af om
selskabet er omfattet af reglerne om tynd kapitalisering skal foretages for hvert indkomstar jf. SEL
§ 11 stk. 1.

Begrensningen vedrerer den del af den kontrollerede gaeld, der overstiger det niveau, som svarer til
et forhold mellem gaeld og egenkapital pa 4:1. Denne del af gelden anses skattemeessigt for at vaere
egenkapital (omkvalificering) jf. SEL § 11 stk. 1 nr. 3.

Som tidligere beskrevet sé kan fradragsbegransningen dog undgas, sdfremt selskabet kan godtgere,
at den kontrollerede geeld kunne have varet optaget pa tilsvarende vilkar hos en uathangig
tredjemand efter SEL § 11 stk. 1 nr. 3. Dokumentationen sker typisk ved sammenligning med 14n

optaget pa markedsvilkar.

En endelig fradragsbeskering indeberer, at renter og kurstab vedrerende den overskydende del af
den kontrollerede gaeld ikke kan fradrages ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst. Denne
fortabes dermed endeligt, da der ikke er adgang til fremfersel jf. SEL § 11 stk. 1. Dette kan

beregnes via folgende formel?’:

Fradragsbegraensning = ((Samlet geeld — (4 x egenkapital)) x (samlede renter og kurstab))/
Samlet geaeld

3.3 Renteloftsreglen

Med indferelsen af renteloftsreglen i SEL § 11 B 1 2007 blev reguleringen udvidet fra alene at
omfatte kontrolleret geeld til ogsa at omfatte alle nettofinansieringsudgifter, herunder bade renter og
kurstab, uanset galdens karakter. Det centrale element i bestemmelsen er, at der beregnes et

renteloft svarende til selskabets skattemeessige aktiver multipliceret med en standardrente?®.

26 Forarbejderne til L 39 (1997/98).
7 Tynd kapitalisering, s. 120.
2 SEL § 11 B stk. 1.
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Som beskrevet i afsnit 3.1 samt i bilag 1 finder renteloftsreglen anvendelse for selskaber omfattet af
SEL § 1. Selskaberne bliver generelt kun omfattet af reglerne, hvis nettofinansieringsudgifterne for
indkomstéret overstiger 21,3 mio. kr. jf. SEL § 11 B stk. 1. For nettofinansieringsudgifter herudover
gelder, at der maksimalt kan opnés fradrag svarende til standardrenten ganget med selskabets
skattemaessige aktiver jf. SEL § 11B stk. 1. Renteloftsreglen indeberer séledes bade et
minimumsfradrag og en aktivbaseret begrensning, hvilket i praksis kan medfere forskellige

selskabstyper pavirkes forskelligt athengigt af kapitalstruktur.

Det fremgér af lovforarbejderne, at renteloftsreglen har til formal at modvirke, at selskabers
fradragsret for finansieringsudgifter overstiger et niveau der er foreneligt med selskabets
skattemaessige aktivgrundlag, og dermed med den indkomst der genereres i Danmark?®. Dette
hensyn er gennemgéende for udformningen af reglerne, herunder ved opgerelsen af sével
nettofinansieringsudgifter som de skattemassige aktiver. Dette formél er ligeledes understreget i
praksis, herunder i SKM2008.240.DEP, hvor Skatteministeriet kommenterede pd FSR’s sporgsmal
om lovfremstilling, og heri fremhavede at rentefradragsbegreensningsreglerne kun har til hensigt at
sikre en sammenhang mellem fradragsretten for finansieringsudgifter og den skattepligtige
indkomst. Det kan ligesd uddrages, at skatteministeriets ogsa havde til hensigt at modvirke

tilpasninger af kapitalstrukturen med henblik pé at opnd uberettigede rentefradrag>®.

3.3.1 Nettofinansieringsudgifter

Nettofinansieringsudgifterne udger det centrale beregningsgrundlag for renteloftsreglen, idet det er
disse udgifter der sammenholdes med renteloftet for at fastsla, om der skal ske
fradragsbegransning. Opgerelsen af selskabets nettofinansieringsudgifter fremgér af SEL § 11 B
stk. 4, og som udgangspunkt indgar alle skattepligtige renteindtaegter og fradragsberettigede
renteudgifter. Hertil er der en raekke undtagelser, og korrektioner der skal foretages inden endelig

opgoerelse af nettofinansieringsudgifter.

Renteindtegter fra varedebitorer samt renteudgifter til varekreditorer indgér ikke i opgerelsen.
Tilsvarende gaelder finansielle elementer, der knytter sig til varekreditter, ikke medregnes ved

opgerelsen af nettofinansieringsudgifter jf. SEL § 11 b stk. 4, nr. 1. Afgrensningen mellem

29 Skatteministeriet, bilag 32, L 173 (2011/12),
30 SKM2008.240.DEP.
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finansieringsudgifter og driftsrelaterede poster kan i praksis give anledning til
fortolkningsspergsmal. Dette gaelder sarligt i relation til varekreditter, hvor betalingsvilkar kan
indebare et finansieringselement. Det afgerende er i den forbindelse, om der reelt er tale om en
driftsrelateret kredit eller en finansieringsordning, hvilket beror pd en konkret vurdering. Ved
lovens vedtagelse sa spurgte FSR netop skatteministeriet om afgraensningen mellem
finansieringsudgifter og driftsrelaterede poster. Af Skatteministeriets kommentarer fremgar det, at
vurderingen blandt andet beror pa, hvordan geldens lebetid forholder sig til tilsvarende forhold
mellem uafheengige parter i branchen?®!. Efter SKM2008.240.DEP beror vurderingen altsa, om en

betaling er driftsrelateret eller finansieringsrelateret, pa en konkret helhedsvurdering.

Ved opgerelsen af nettofinansieringsudgifter indgar desuden provisioner og lignende betalinger, der
er fradragsberettigede efter ligningslovens § 8 stk. 3, samt tilsvarende skattepligtige provisioner jf.
SEL § 11 B stk. 4, nr. 2. Dette omfatter blandt andet stiftelsesprovisioner og garantiprovisioner, der
har karakter af finansielle omkostninger. Provisioner, der vedrerer varegeld eller varefordringer,
indgér derimod ikke 1 opgerelsen. Dette skal ses i sammenha@ng med, at renteindtaegter og

renteudgifter vedrerende varedebitorer og varekreditorer heller ikke medregnes®2.

Hernaest skal gevinster og tab pé fordringer, geld og finansielle kontrakter omfattet af KGL
medregnes ved opgerelsen af nettofinansieringsudgifter. Der er en raekke undtagelser hertil som
afspejler, at opgerelsen af nettofinansieringsudgifter alene skal omfatte egentlige
finansieringsposter, mens driftsrelaterede forhold igen holdes udenfor. Fra hovedreglen om at alle
kursgevinster og kurstab medregnes i opgerelsen af nettofinansieringsudgifter, sa gelder en raekke

undtagelser jf. SEL § 11 B stk. 4, nr. 3 3:

- Kursgevinst og kurstab pa varedebitorer/varekreditorer medtages ikke 1
nettofinansieringsudgifterne.

- Gevinster og tab pa finansielle kontrakter f.eks. terminskontrakter mv., som har til formal at
sikre driftsindtaegter og driftsudgifter, medregnes ikke. I SKM2018.157.VLR er det afgjort,

at undtagelsen for sikringsinstrumenter fortolkes sna@vert, idet kun disse kan undtages. Den

31 SKM2008.240.DEP.
2DJVCD.24.424.
3 SEL § 11 B stk. 4, nr. 3.
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praktiske konsekvens er, at obligationer anses for omfattet og skal derfor medregnes ved
opgerelsen af nettofinansieringsudgifter.

- Tab og gevinster pd udlan medregnes ikke, nar den skattepligtige udever
naringsvirksomhed ved finansiering, herunder som pengeinstitut eller lignende finansiel

virksomhed.

Derudover medtages beregnede finansielle omkostninger ved finansielle leasingbetalinger i
opgerelsen af nettofinansieringsudgifter. Finansiel leasing afgranses i den forbindelse som efter
IFRS 16. Formélet hermed er sikring af, at finansiering via leasing sidestilles med lanefinansiering,

og at 1an dermed ikke blot kan erstattes med finansiel leasing?’.

Endelig medtages ved opgerelsen skattepligtige gevinster og tab pa aktier mv. omfattet af ABL
samt skattepligtige udbytter efter LL § 16 B jf. SEL § 11 B stk. 4, nr. 5. Forméilet hermed er at
sikre, at finansieringsudgifter, der relaterer sig til investeringer 1 aktiver med skattepligtige afkast,
indgér i opgerelsen. Der skal dog vere tale om faktisk udnyttede tab, idet kildeartsbegransede tab
alene kan modregnes i tilsvarende gevinster af samme art og ikke i anden indkomst. Sddanne tab
medtages derfor forst i opgerelsen af nettofinansieringsudgifter pd det tidspunkt, hvor de faktisk
udnyttes. Er summen af de skattepligtige aktiegevinster, udbytter og udnyttede tab positiv
medregnes den i nettofinansieringsudgifterne, mens en negativ sum ikke medregnes, men fremfores
til senere modregning*®. Finansielle indtaegter eller udgifter omfattet af CFC-beskatning eller

genbeskatning, indgér ikke 1 nettofinansieringsudgifterne jf. SEL § 11B stk.4, nr. 6.

3.3.2 Opgorelse af aktiver

Renteloftet beregnes som selskabets skattemassige aktiver multipliceret med standardrenten jf. SEL
§ 11 B stk. 5. Aktivopgerelsens omfang er dermed direkte afgerende for sterrelsen af den
fradragsramme selskabet kan opna. Renteloftet beregnes pd grundlag af den skattemessige vardi af
selskabets aktiver ved indkomstarets udleb. Det fremgar af SEL § 11 B stk. 5 hvordan aktiverne

opgeres.

3 SKM2018.157.VLR.
3DJVCD.24.424.
3 SEL § 11 B stk. 4, nr. 5.
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Afskrivningsberettigede aktiver indgar med den nedskrevne skattemassige vaerdi, og ikke-
afskrivningsberettigede aktiver indgdr med anskaffelsessum med tilleeg af udgifter til forbedringer.
Modsat SEL § 11, hvori egenoparbejdet goodwill kan indgd som aktiv, er dette ikke tilfeeldet ved
opgorelsen af aktiver efter SEL § 11 B*’.

Opgoerelse af aktiverne skal i tilfeelde af koncernforhold ske pa konsolideret niveau saledes at
sambeskattede selskaber behandles som én samlet enhed. Dette medferer, at aktivopgerelsen
afspejler koncernens samlede finansieringsbehov frem for det enkelte selskabs isolerede forhold.
At det er de skattemessige aktiver som udger aktivgrundlaget, medferer en sammenhang mellem
fradragsretten for finansieringsudgifter og det skattemaessige investeringsgrundlag. I takt med de
skattemaessige afskrivninger vil der dermed ske reduktion af renteloftet. Dette afspejler det
grundlaeggende princip, at der kun er behov for skattemaessig finansiering af udgifter, som endnu
ikke er fratrukket ved indkomstopgerelsen’®. Nar en investering lebende fradrages gennem

afskrivninger, reduceres behovet for finansiering tilsvarende.

Hvis der i lobet af indkomstaret sker etablering eller opher af koncernforbindelse jf. SEL § 11 B
stk. 7, skal der foretages en delperiodeopgerelse. Ved delperiodeopgerelsen medregnes selskabets
aktiver forholdsmeessigt i forhold til den del af indkomstaret, hvor selskabet har varet omfattet af
sambeskatningen jf. SEL § 11 B stk. 7. Tilsvarende indgér nettofinansieringsudgifter alene for den

relevante delperiode.

I forhold til koncernselskaber galder ogsa, at aktiver, der indskydes af udenlandske
koncernforbundne enheder, kun medregnes ved opgerelsen af aktivmassen, hvis aktiverne forbliver
i selskabet i mindst to ar jf. SEL § 11 B stk. 5. I tilfzelde af hvor koncernen har valgt international
sambeskatning efter SEL § 31 A, finder denne begransning dog ikke anvendelse, idet aktiverne i
sadanne tilfelde altid indgér i aktivopgerelsen. Reglen har til formal at forhindre midlertidige
kapitalindskud, hvor aktiver indskydes umiddelbart for indkomstérets udleb med henblik pa at
forheje renteloftet, hvorefter de efterfolgende traekkes ud igen. Herved sikres, at aktivopgerelsen

afspejler en reel og varig kapitalbinding i selskabet. Overforsler af aktiver mellem sambeskattede

37SEL § 11 B stk. 5.
38 De specielle bemarkninger til L 213 (2006/07), til § 1, nr. 5 (SEL § 11 B).
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selskaber pavirker derimod ikke aktivopgerelsen, idet aktivet fortsat anses for at vare inden for den

samme koncernmaessige enhed*.

Et grundleggende element for opgerelse af de skattemassige aktiver er, at det kun er
driftsrelaterede aktiver som medtages. Finansielle aktiver som fordringer omfattet af
kursgevinstloven, finansielle kontrakter, likvide midler og aktier medregnes ikke. Finansielle
kontrakter som er undtaget fra at indga i nettofinansieringsudgifterne jf. SEL § 11B stk. 4 skal dog
medtages i opgerelsen af aktivmassen. Dette skal sikre at finansiering via leasing sidestilles med
lanefinansiering, og dermed ikke kan anvendes til at omga aktivopgerelsen. Aktier i udenlandske
datterselskaber skal heller ikke medtages ved opgerelse af aktivgrundlaget jf. SEL § 11 B stk. 5.
Tidligere indeholdt SEL § 11 B stk. 6 en undtagelse, hvorefter en andel af anskaffelsessummen for
aktier i udenlandske koncernforbundne selskaber kunne medregnes. Bestemmelsen udgjorde en
fravigelse af hovedprincippet om, at finansieringsudgifter ber fradrages i det land, hvor den
indkomstskabende aktivitet beskattes. Reglen blev imidlertid gradvist udfaset, og fra og med
indkomstéret 2017 indgér aktier i udenlandske datterselskaber saledes ikke i aktivopgerelsen, uanset

anskaffelsessum og koncernforbindelsens karakter *°.

For visse aktivtyper galder serlige regler for opgerelsen. Tilgodehavender fra salg af varer og
tjenesteydelser indgar altid 1 aktivopgerelsen uanset at finansielle fordringer som udgangspunkt er
udelukket jf. SEL § 11 B stk. 5. I forhold til igangvarende arbejder, varelagre og naringsaktiver sa
indgér de kun i aktivopgerelsen i det omfang hvormed vardien overstiger vaerdien af gaeld opstiet
ved keb af varer og tjenesteydelser samt andre naringsaktiver*!. Nettoreglens formal er at sikre, at
aktivopgerelsen alene afspejler den del af varebeholdningen der reelt er finansieret af selskabet selv.
Ogsé 1 forhold til leasede aktiver er der s@rlige regler, der understotter formalet om, at
aktivopgerelsen skal afspejle den reelle driftsmassige kapitalbinding. Den regnskabsmassige vardi
af finansielt leasede aktiver hos leasingtager medregnes, mens leasinggiver ikke medregner aktivet.
Ved finansiel leasing mellem sambeskattede selskaber jf. SEL § 31 eller SEL § 31A, sa elimineres

leasing-regnskabsposter, og i stedet er det den skattemessige vaerdi af aktivet som skal anvendes.

DIV C.D.2.4.4.2.5.
40 SEL § 11 B stk. 6.
4'SEL § 11 B stk. 5.
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Samtidig medregnes fremforselsberettigede underskud efter SEL § 12 ved opgerelsen af
aktivmassen jf. SEL § 11 B stk. 5. Dette skyldes, at underskud anses for at afspejle et
finansieringsbehov pa linje med investeringer i driftsaktiver. Det er dog en forudsetning, at
underskuddene opgeres uden hensyntagen til eventuel fradragsbeskering efter
rentefradragsbegransningsreglerne jf. SEL § 11 B stk. 5. Eventuelle s@runderskud eller
subsambeskatningsunderskud indgér pa lige fod med andre underskud. Ved opgerelsen af
fremforselsberettigede underskud reduceres tidligere drs underskud med arets samlede
nettoindkomst opgjort for fradragsbeskaring, mens underskuddene indgar fuldt ud i det omfang den
samlede nettoindkomst er negativ®?. Samlet set baseres renteloftet pa selskabets skattemaessige
driftsaktiver, hvilket indebaerer en direkte sammenhang mellem det skattemaessige
investeringsgrundlag og fradragsretten for finansieringsudgifter. Aktivopgerelsens afgraensning til

driftsrelaterede aktiver er dermed et centralt udtryk for renteloftsreglens grundleeggende formal.

3.3.3 Standardrenten

Standardrenten er den rentesats der multipliceres med selskabets skattemaessige aktiver ved
beregningen af renteloftet jf. SEL § 11 B stk. 2. Standardrenten er en objektiv og ensartet sats der
gelder for alle selskaber uanset deres faktiske finansieringsomkostninger. Dette indebarer at
selskaber med lavere faktiske finansieringsomkostninger end standardrenten vil have et renteloft,
der overstiger de faktiske finansieringsomkostninger. Standardrenten udger dermed et centralt

parameter for omfanget af rentefradragsretten.

Standardrenten var frem til 2013 fastsat med udgangspunkt i obligationsrenten med et tilleeg. Ifolge
lovforarbejderne skulle standardrenten vare et udtryk for den gennemsnitlige kassekreditrente for

erhvervsdrivende selskaber®?.

12014 blev der @ndret procedure saledes at standardrenten fremover er fastsat pd baggrund af
Nationalbankens opgjorte kassekreditrente for ikke-finansielle selskaber**. Standardrenten
opdateres arligt, og offentliggeres forud for nyt indkomstar jf. SEL § 11B stk. 2. For indkomstéret

2026 udger standardrenten 4,2 pct. Standardrenten har vasentlig betydning for rentefradrags-

“2DJVC.D.2.4.4.25.
43 Skatteministeriet, bilag 32, L 173 (2011/12),
4 Lov nr. 792 af 28. juni 2013.

Side 26 af 77



begransningen, idet en hej standardrente oger renteloftet og dermed muligheden for fradrag, mens
en lav standardrente tilsvarende skaerper begraensningen. Standardrenten medferer dermed, at

renteloftet svinger 1 takt med markedsrenteniveauet.

3.3.4 Konsolideringsreglen

Ved anvendelsen af renteloftsreglen opgeres nettofinansieringsudgifter og skattemassige aktiver
samlet for hele kredsen af sambeskattede selskaber jf. SEL § 11 B stk. 8. Dette omfatter selskaber,
der indgér i den nationale sambeskatning efter SEL § 31, samt selskaber omfattet af international
sambeskatning efter SEL § 31 A. Konsolideringsprincippet indeberer at danske selskaber, faste
driftssteder og fast ejendom i Danmark behandles som en samlet efter SEL § 31 jf. SEL 11 B stk. 8.
Udenlandske selskaber indgér kun i tilfelde af, hvor der er tilvalgt international sambeskatning efter
SEL § 31 A. Konsolideringsprincippet har til formal at forhindre, at koncernselskaber isoleret set
holder sig under renteloftet ved at sprede gald og aktiver strategisk pa tvers af selskaber, hvilket

dermed vil underminere reglernes effektivitet.

Konsolideringen medferer, at grundbelebet alene kan anvendes én gang for hele
sambeskatningskredsen, og at opgerelsen foretages samlet af administrationsselskabet jf. SEL § 11
B stk. 8. Der foretages imidlertid ikke eliminering af interne finansielle indtegter og udgifter
mellem de sambeskattede selskaber, hvilket adskiller renteloftsreglen fra de almindelige

koncernregnskabsprincipper®.

Safremt der sker fradragsbeskaring pa koncernniveau, fordeles beskaringen forholdsmeessigt
mellem de sambeskattede selskaber. Fordelingen sker pa baggrund af forholdet mellem det enkelte
selskabs overstigende nettofinansieringsudgifter, og sambeskatningens samlede overstigende
nettofinansieringsudgifter. Det selskab der har de relativt hegjeste nettofinansieringsudgifter i
forhold til eget renteloft baerer dermed den sterste del af beskaringen*. 1 forhold til fremforsel og
fordeling af fradragsbeskaering pé koncernniveau, sé er denne problemstilling ligesé behandlet i
SKM2024.212.SR ved en afgerelse fra skatteradet. Afgerelsen illustrerer at fremforselspositioner

efter renteloftsreglen er knyttet til sambeskatningskredsen som helhed og ikke det enkelte selskab®’.

$DJVC.D.2.44.2.8.
4 DJVC.D.2.44.2.8.
47 SKM2024.212.SR.
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3.3.5 Fradragsbegransning og rakkefolge

Nér nettofinansieringsudgifterne og renteloftet er opgjort, kan det fastleegges om der skal ske
fradragsbegraensning, og i givet fald med hvilket beleb. Fradragsbegrensningen opgeres som det
belab, hvormed nettofinansieringsudgifterne overstiger det hojeste af bundgransen og det
beregnede renteloft*®. Loftet udgeres af det hojeste af henholdsvis bundgransen eller det beregnede
renteloft. Bundgrensen udger i 2026 et beleb pa 21,3 mio. kr., og er sdledes et minimumsfradrag
som gelder samlet set for hele sambeskatningen. Bundgransen har ikke veret reguleret siden 2014,
hvilket medforer at den reelle verdi labende er blevet reduceret som folge af inflation. Dette
medforer at fradragsbegransningen reelt skaerpes ar for dr, som folge af manglende

indeksregulering.

Overstiger nettofinansieringsudgifterne bundgraensen, vurderes disse herefter i1 forhold til det
beregnede renteloft opgjort som skattemaessige aktiver ganget med standardrenten jf. SEL § 11 B
stk. 1. Det er det hojeste af bundgransen og renteloftet der udger den maksimale fradragsramme.
Safremt nettofinansieringsudgifterne overstiger denne ramme, sker der fradragsbegransning af det
overskydende belab. Beskaringen fordeles forholdsmeessigt i sambeskatningen, sa beskaringen
bliver storre, jo mere det enkelte selskabs nettofinansieringsudgifter overstiger aktiverne ganget

med standardrenten jf. SEL § 11 B stk. 8.

Ved fradragsbeskaring efter SEL § 11 B fortabes beskarne nettofinansieringsudgifter, herunder
renteudgifter som udgangspunkt, mens nettokurstab pa geld og finansielle kontrakter kan fremfores
i op til tre indkomstér jf. SEL § 11 B stk. 10. For sambeskattede selskaber opgeres og fremfores de
beskérne kurstab samlet hos administrationsselskabet, hvilket indebarer at kurstab kan udnyttes pa
tvars af koncernen, uanset hvilket selskab tabet vedrerer, sd leenge der pa koncernniveau foreligger
nettokurstab*®. Da kurstab per prioriteringsreglen rammes forud for renteudgifter, gives der dermed

mulighed for at genvinde fradragsvardien i senere indkomstér frem for at lide et permanent tab.

Anderledes forholder det sig, nar der ikke sker fradragsbeskaering. I disse tilfaelde indgér kurstab i
den legbende nettoopgerelse, men de ubeskarne kurstab bortfalder ikke uden konsekvens for
fremtidige indkomstar. SKM2024.584.SR fastslog, at ubeskédrne nettokurstab pa fordringer skal

modregnes i efterfolgende indkomstars nettokursgevinster pa fordringer, i det omfang disse

48 SEL § 11 B stk. 1.
4 SEL § 11 B stk. 10.
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gevinster overstiger indkomstérets nettorenteudgifter™®. Konsekvensen er, at fremtidige
kursgevinster ikke fuldt ud reducerer nettofinansieringsudgifterne, sa lenge der foreligger
umodegnede ubeskarne kurstab fra tidligere indkomstar. Afgerelsen understreger, at samspillet
mellem reglerne ikke er begranset til ét indkomstar, men kan have direkte betydning for opgerelsen

1 efterfolgende indkomstar.

I styresignalet SKM2019.615.SKTST tog Skattestyrelsen stilling til, om anvendelsen af fremforte
kurstab efter SEL § 11 B stk. 10, er obligatorisk eller frivillig’!. Afgerelsen praciserer at
fremforslen af kurstab er frivillig, hvilket giver selskaberne mulighed for at anvende fremforte

kurstab 1 indkomstar med bedre fradragskapacitet.

3.3.6 Case Danprod A/S - renteloftsregel

Med henblik pa at illustrere renteloftsreglens beregning, og de udfordringer, der kan opsté 1 praksis,
anvendes 1 det folgende et illustrativt eksempel med de fiktive selskaber DanProd A/S og DanHold
ApS. Casen har til formal at skabe et konkret grundlag for analyserne af rentefradrags-
begraensningsreglerne, og vil blive anvendt bade i relation til renteloftsreglen i dette afsnit,

EBITDA-reglen i afsnit 3.4 samt i de efterfolgende scenarieanalyser.

DanProd A/S er et fuldt skattepligtigt produktionsselskab med ledelsens s&de i Danmark jf. SEL §
1 stk. 1, nr. 2. Selskabet er 100 % ejet af DanHold ApS, og de to selskaber indgér i en national
sambeskatning efter SEL § 31. DanProd A/S udger det operative selskab i koncernen og driver en
kapitalintensiv produktionsvirksomhed karakteriseret ved relativt lave avancer og betydelige

investeringer i driftsaktiver, herunder afskrivningsberettigede anlaegsaktiver og varebeholdninger.

Koncernens finansieringsstruktur er tilrettelagt med en kombination af ekstern bankfinansiering og
koncernintern geld til moderselskabet DanHold ApS. Bankfinansieringen udger 70 mio. kr. og er
optaget i EUR, hvilket medferer kurseksponering. I indkomstaret 2026 er EUR styrket over for
DKK, hvilket har medfert et nettokurstab pa galden pa 10 mio. kr. Det koncerninterne lan udger

250 mio. kr. og forrentes med 6 %, svarende til en arlig renteudgift pd 15 mio. kr. Rentesatsen er

30 SKM2024.584.SR.
31 SKM2019.615.SKTST.
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fastsat pa armslaengdevilkar i overensstemmelse med LL § 2 og svarer til den rente DanProd A/S

ville kunne opna ved ekstern finansiering givet selskabets kreditprofil.

De samlede forudsatninger for de to selskaber fremgar af bilag 2. Det bemaerkes, at der er
vasentlige forskelle mellem de regnskabsmassige, skattemassige og handelsvardimassige
opgerelser, idet disse danner grundlag for beregningerne efter henholdsvis §§ 11, 11 Bog 11 C. For
bygninger og maskiner overstiger den regnskabsmaessige vaerdi handelsvaerdien, idet aktiverne ikke
er nedskrevet til handelsvaerdi, da kapitalvaerdien af aktiverne, er hojere end salgsverdien.
Erhvervet goodwill udger 0 bade regnskabsmassigt og til handelsverdi, men 50 mio. kr.
skattemaessigt. Goodwill hidrerer fra et tidligere virksomhedskeb i koncernen, som ikke har indfriet
de forventede synergieffekter, og hvor den skattemassige afskrivning pé 1/7 rligt efter
afskrivningslovens § 40 endnu ikke er afsluttet.

Standardrenten udger 4,2 % for indkomstéret 2026, og de skattemeessige aktiver udger 572 mio. kr.
efter fradrag for varekreditorer jf. SEL § 11 B stk. 5. Koncernens nettofinansieringsudgifter
overstiger bundgraensen pd 21,3 mio. kr., hvorfor renteloftsreglen finder anvendelse. Pa baggrund af
ovenstaende forudsatninger opgeres nedenfor koncernens fradragsret efter renteloftsreglen i SEL §

11 B.
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DanKoncernen - Opggrelse efter SEL § 11 B (Renteloft), indkomstaret 2026

Mio. kr.
Del 1 - Opgerelse pa sambeskatningsniveau (SEL § 11 B, stk. 8)
Renteindtaegter, ekstemt 3,0
Renteudgifter, eksternt banklan -20,0
Nettokurstab pa geeld -10,0
Nettokurstab pa fordringer -
Nettofinansieringsomkostninger i alt -27,0
Bygninger 290,0
Maskiner og inventar 160,0
Erhvervet goodwill 50,0
Varebeholdning, netto 72,0
Skattemassige aktiver i alt 572,0
Renteloft (skattemeaessige aktiver x standardrente) 572,0 x 4,2 % 24,0
Bundgraense 21,3
Bindende renteloft MAX(24,0 ; 21,3) 24,0
Nettofinansieringsomkostninger i alt 27,0
Bindende renteloft 24,0
Fradragsbegraensning i alt 27,0 - 24,0 3,0
Heraf: nettokurstab pa gaeld beskeeres farst MIN(10,0 ; 3,0) 3,0

Heraf: renteudgifter beskeeres (resterende) -
Note: Beskarne nettokurstab fremfares i op til 3 indkomstar (SEL § 11 B, stk. 10). Beskarne renteudgifter fortabes
endeligt.

Del 2 - Fordeling af fradragsbegransning pa selskabsniveau (SEL § 11 B, stk. 8)
Fordelingsnagle: selskabets NFO (ekskl. nettokurstab péa fordringer) over selskabets egne aktiver x standardrente.

DanHold ApS - egne NFO (ekskl. kurstab pa fordringer) -1-15+8+0+0 -8,0
DanHold ApS - eget renteloft 40,0 x 4,2 % 1,7
DanHold ApS - overskydende NFO MAX( ; -8,0 - 1,7) -
DanProd A/S - egne NFO (ekskl. kurstab pa fordringer) 2+0+12+15+10 35,0
DanProd A/S - eget renteloft 532,0 x4,2 % 22,3
DanProd A/S - overskydende NFO MAX(0 ; 35,0 - 22,3) 12,7
DanHold ApS - fradragsbegreensning 0/12,7 x 3,0 -
DanProd A/S - fradragsbegransning 12,7/ 12,7 x 3,0 3,0
Del 3 - Skattepligtig indkomst efter fradragsbegraensning - selskabsniveau

DanHold ApS - skattepligtig indkomst far begreensning 14,3
DanHold ApS - fradragsbegreensning § 11 B -
DanHold ApS - skattepligtig indkomst 14,3
DanProd A/S - skattepligtig indkomst fer begreensning -6,2
DanProd A/S - fradragsbegreensning § 11 B 3,0
DanProd A/S - skattepligtig indkomst -3,2

Tabel 1 - DanKoncern: renteloftsreglen, SEL § 11 B

Ovenstdende beregning viser, at koncernens nettofinansieringsudgifter udger 27,0 mio. kr., mens
det beregnede renteloft udger 24,0 mio. kr. Da det beregnede renteloft pa 24,0 mio. kr., overstiger
bundgransen pa 21,3 mio. kr., er renteloftet det bindende loft jf. SEL § 11 B stk. 1.

Der opstar saledes en fradragsbegraensning pa 3,0 mio. kr. efter SEL § 11 B. Efter
prioriteringsreglen i SEL § 11 B stk. 1, 7. pkt. anses nettokurstab pa gaeld for beskéret forud for
renteudgifter. Da nettokurstabet pa 10,0 mio. kr. overstiger den samlede fradragsbegransning pé 3,0
mio. kr., henfores hele beskeringen til kurstab. Der sker dermed ikke beskering af renteudgifter,
hvilket er fordelagtigt idet kurstab kan fremfores 1 op til tre indkomstér jf. SEL § 11 B stk. 10.

DanHold ApS har nettorenteindtegter og dermed ingen overstigende nettofinansieringsudgifter 1
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forhold til eget renteloft. Hele fradragsbegransningen allokeres til DanProd A/S, idet dette er det
eneste selskab 1 sambeskatningen med nettofinansieringsudgifter. Det skal desuden bemaerkes, at
DanProds skattepligtige indkomst er negativ inden rentefradragsbegransning, svarende til et
skattemaessigt underskud pé 6,2 mio. kr. Fradragsbegransningen indebzarer i denne situation ikke
en egentlig skattebetaling, men reducerer det underskud der ellers ville kunne fremfores til
modregning i fremtidige indkomster efter SEL § 12. Den skattemassige effekt er dermed en

forringelse af fremforselsadgangen snarere end en aktuel skattebetaling.

3.3.7 Delkonklusion

Renteloftsreglen i SEL § 11 B knytter fradragsretten for nettofinansieringsudgifter til selskabets
skattemaessige aktivmasse via standardrenten. Reglen finder anvendelse uanset geeldens karakter og
uanset om galden er optaget pa armslengdevilkér. Renteloftsreglen i SEL § 11 B indeberer, at
fradrag for nettofinansieringsudgifter begrenses til det hgjeste af bundgraensen pa 21,3 mio. kr. og
et beregnet renteloft, opgjort som selskabets skattemaessige aktiver multipliceret med
standardrenten. Opgerelsen af renteloftet tager udgangspunkt i de skattemessige aktiver, hvor
afskrivningsberettigede aktiver indgér med nedskrevet vaerdi, mens evrige aktiver indgar til
anskaffelsessum med tilleg af forbedringer. Dette indebzarer, at der skabes en direkte sammenhang

mellem skattemassig vaerdinedskrivning og fradragsretten for finansieringsudgifter.

De skattemassige aktiver omfatter alene driftsrelaterede aktiver samt fremforselsberettigede
underskud efter SEL § 12. Nettofinansieringsudgifter opgeres efter SEL § 11 B stk. 4 og danner
grundlag for vurderingen af, om der skal ske fradragsbegransning. Fradragsbegrensningen opgeres
pa koncernniveau for sambeskattede selskaber, hvorefter en eventuel beskaring fordeles
forholdsmaessigt mellem selskaberne. Bundgransen pa 21,3 mio.kr. gelder for den samlede

sambeskatning.

Ved fradragsbeskering anses nettokurstab pa gaeld for beskaret forud for renteudgifter jf. SEL § 11
B stk. 1, 7. pkt. Prioriteringsreglen er central, da den afger om beskeringen medforer et permanent
tab eller kan fremfores. Som illustreret i DanKoncern-casen medferer prioriteringsreglen, at hele
fradragsbegransningen pa 3,0 mio. kr. henfores til nettokurstab pa gaeld. Beskaringen udger

dermed ikke et permanent tab, men fremfores i op til tre indkomstar.
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Fremforsel af kurstab sker samlet for sambeskattede selskaber hos administrationsselskabet, og det
er frivilligt, om fremforte kurstab anvendes i et givent indkomstir. Samlet indebaerer
renteloftsreglen, at fradragsretten for finansieringsudgifter knyttes til storrelsen af selskabets
skattemaessige aktivmasse, og at opgerelsen sker pa konsolideret niveau for sambeskattede

selskaber.

3.4 EBITDA-reglen

Samtidig med renteloftsreglen i SEL § 11 B blev der i 2007 indfert en yderligere
rentefradragsbegransning i SEL § 11 C i form af den davaerende EBIT-regel. EBIT-reglen udgjorde

det tredje og sidste ben i det samlede regelsat om rentefradragsbegraensninger.

Hvor renteloftsreglen i SEL § 11 B begraenser fradragsretten pa baggrund af selskabets
skattemaessige aktivmasse, indeholder SEL § 11 C en indtjeningsbaseret begrensning. EBITDA-
reglen i SEL §11 C er i sig selv en simpel konstruktion, der indebarer, at fradragsretten for
nettofinansieringsudgifter begranses i forhold til selskabets indtjening for renter, skat samt af- og
nedskrivninger. Reglerne skal sdledes ses i ssammenhang som led i et samlet system af
rentefradragsbegransninger, hvor forskellige hensyn til kapitalstruktur og indtjening er forsegt

afbalanceret.

Hvor den tidligere EBIT-regel begraensede fradragsretten for nettofinansieringsudgifterne til
maksimalt 80 pct. af selskabets skattepligtige indkomst for nettofinansieringsudgifter (EBIT), sa er
den nuvaerende og geldende EBITDA-regel @ndret til at begranse fradragsretten for
nettofinansieringsudgifterne til maksimalt 30 pct. af selskabets skattepligtige indkomst for
nettofinansieringsudgifter og af- og nedskrivninger>2. Overgangen til EBITDA medferer, at
afskrivninger ikke leengere reducerer fradragsgrundlaget, hvilket tidligere har haft betydning for
kapitalintensive virksomheder. Praksis vedrerende den tidligere EBIT-regel har begrenset direkte
relevans for EBITDA-reglen, idet beregningsgrundlaget er @ndret. Derimod méi praksis vedrerende
opgerelsen af nettofinansieringsudgifter efter SEL § 11 B i vidt omfang tillegges betydning ved
fortolkningen af SEL § 11 C, idet opgerelsesprincipperne i vidt omfang er sammenfaldende.

32 Danske skatterddgivere fejrer implementeringen af ATAD direktiverne, s. 52.
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Reglen finder som udgangspunkt alene anvendelse, hvis selskabets nettofinansieringsudgifter
overstiger bundgraensen pd 22,3 mio.kr. svarende til bagatelgrensen i ATAD pé 3 mio. euro jf. SEL
§ 11 Cstk. 2.

For sé vidt angér anvendelsesomradet for EBITDA-reglen henvises til afsnit 3.1, herunder sarligt
undtagelsen for finansielle selskaber i SEL § 11 C stk. 8. Finansielle selskaber omfatter i denne
sammenhang enheder som defineret i artikel 2, nr. 5, i ATAD, herunder kreditinstitutter og

forsikringsselskaber jf. SEL § 11 C stk. 8.

3.4.1 Nettofinansieringsudgifter

Opgorelsen af nettofinansieringsudgifter efter SEL § 11 C folger som udgangspunkt samme
principper som ved opgerelsen efter SEL § 11 B jf. afsnit 3.3.1. Den vasentligste forskel er, at
nettofinansieringsudgifterne under SEL § 11 C opgeres efter eventuel fradragsbeskering af SEL §§
11 0g 11 B, jf. SEL § 11 C stk. 3.

Nettofinansieringsudgifterne i EBITDA-reglen omfatter stadig renteindtegter og renteudgifter,
gevinster og tab pa gaeld og finansielle kontrakter omfattet af KGL. Tilsvarende indgér finansielle
omkostninger ved finansiel leasing samt eventuelle aktieindkomster i det omfang disse er
skattepligtige. Afgraensningen af nettofinansieringsudgifter folger i ovrigt samme principper som
efter SEL § 11 B, hvilket indebearer, at driftsrelaterede poster, herunder varekreditter, som

udgangspunkt ikke indgar i opgerelsen.

Opgoerelsen af EBITDA-grundlaget under SEL § 11 C pavirkes af den fradragsbeskaring der sker
efter SEL § 11 B. Konkret medferer SEL § 11 C, stk. 1, 2. pkt., at nettokurstab pé fordringer der er
beskéret efter SEL § 11 B korrigeres i EBITDA-opgerelsen i det indkomstér, hvor tabet opstar.
Korrektionen indeberer, at nettokurstabet indgér i EBITDA-opgerelsen i det indkomstar, hvor tabet
opstar, uanset at tabet ikke indgar i nettofinansieringsudgifterne efter SEL § 11 B.

Formalet er at undga at det samme kurstab bade reducerer EBITDA og holdes uden for
nettofinansieringsudgifterne. Nér kurstabet i efterfolgende indkomstér fremferes til modregning i

kursgevinster, foretages der ikke yderligere korrektion af EBITDA3. Den praktiske konsekvens er,

3DJVCD.24.432.
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at opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne under SEL § 11 C kan afvige fra opgerelsen under
SEL § 11 B i de indkomstar, hvor der sker fradragsbeskering af nettokurstab pa fordringer. I disse
tilfelde skal der foretages en s@rskilt korrektion af EBITDA-grundlaget for at sikre konsistens i

opgerelsen.

Da opgerelsen af nettofinansieringsudgifter er ensartet pa tveers af SEL § 11 B og § 11 C, sd vil den
praksis, der er udviklet i relation til renteloftsreglen, ogsd have betydning ved anvendelsen af
EBITDA-reglen®. Dette gaelder f.eks. afgransningen af varekreditter og varekreditorers betydning
for opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne samt behandlingen af finansielle kontrakter, hvor
SKM2018.157.VLR og SKM2008.240.DEP fortsat er relevante fortolkningsbidrag.

Dette understreger, at reglerne i SEL §§ 11, 11 B og 11 C ma anses for et sammenhangende

regelset, hvor opgerelsen efter én bestemmelse har direkte betydning for anvendelsen af de avrige.

3.4.2 Opgorelse af EBITDA

EBITDA-grundlaget er det centrale beregningsgrundlag for EBITDA-reglen, idet det er selskabets

skattemaessige EBITDA, der afgor storrelsen af den fradragsramme selskabet kan opna.

EBITDA-opgerelsen efter SEL § 11 C tager udgangspunkt i det klassiske begreb “Earnings Before
Interest, Taxes, Depreciation and Amortization” jf. SEL § 11 C stk. 1, men opgeres pa et
skattemaessigt grundlag frem for regnskabsmassige storrelser. Det indebarer, at det er selskabets
skattepligtige indkomst, der korrigeres med henblik pé at opgere indkomsten for
nettofinansieringsudgifter samt skattemaessige af- og nedskrivninger. EBITDA-opgerelsen har til
formal at skabe sammenhang mellem selskabets indtjening og fradragsretten for

nettofinansieringsudgifter>.

Opgoerelsen foretages efter, at der er sket en eventuel fradragsbeskaring efter SEL §§ 11 og 11 B jf.
SEL § 11 C stk. 3, hvilket indebarer, at nettofinansieringsudgifterne allerede kan vere reduceret
forud for EBITDA-beregningen. Der korrigeres for de skattemassige af- og nedskrivninger, som er

beregnet pa baggrund af afskrivningsloven. Samtidig korrigeres der for eventuel nedskrivninger pa

54 Fradragsbeskering af selskabers finansieringsudgifter, s. 126.
35 Worldwide Tax Summaries, Denmark — Group taxation.
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aktiver, 1 det omfang disse er fradragsberettigede ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst jf.
SEL § 11 C stk. 1. Selve korrektionen af disse poster neutraliserer effekten af investeringer i
afskrivningsberettigede aktiver, sa EBITDA 1 hgjere grad afspejler selskabets underliggende
driftsindtjening.

Opgorelsen af EBITDA pévirkes samtidig af samspillet med SEL § 11 B, idet nogle finansielle
poster ikke indgér i nettofinansieringsudgifterne. Dette gaelder blandt andet nettokurstab pa
fordringer, som ved fradragsbeskering efter SEL § 11 B udgér af opgerelsen og i stedet fremfores.
For at sikre konsistens foretages der derfor en korrektion af EBITDA efter SEL § 11 C stk. 1, 2.
pkt., hvorefter det beskarne kurstab tillegges EBITDA i det indkomstar, hvor tabet opstir. Herved
undgas at det samme kurstab bdde reducerer EBITDA og holdes uden for

nettofinansieringsudgifterne®.

Skattepligtig indkomst opgjort efter SEL § 32 om CFC-beskatning indgér ikke i EBITDA-
indkomsten og beskattes serskilt jf. SEL §11 C stk. 3. En medregning ville dermed skabe en
uhensigtsmassig sammenblanding af to selvstendige beskatningsregimer. Tilsvarende medregnes
indkomst opgjort efter tonnageskatteloven ikke. Ved valg af tonnagebeskatning fraskriver selskabet
sig adgang til fradrag for udgifter, herunder finansieringsudgifter, der kan henfores til
tonnagebeskattede aktiviteter efter SEL §11 C stk. 1. Nar EBITDA-grundlaget er opgjort, udger den
maksimale fradragsramme det hgjeste af 30 pct. af den opgjorte EBITDA og bundgransen pa 22,3
mio. kr. jf. SEL § 11 C stk. 1 og stk. 2.

3.4.3 Konsolidering

Ligesom ved renteloftsreglen opgeres nettofinansieringsudgifter og EBITDA samlet for hele
kredsen af sambeskattede selskaber efter SEL § 11 C stk. 6. Dette indebarer, at sambeskattede
selskaber behandles som én samlet enhed, hvilket svarer til konsolideringsprincippet efter

renteloftsreglen i SEL § 11 B.

56 SEL § 11 C stk. 1, 2. pkt.
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Konsolideringen omfatter selskaber der indgar i sambeskatning efter SEL § 31 eller SEL §31A.
Opgoerelsen foretages siledes pa koncernniveau, hvor administrationsselskabet forestar den samlede
opgorelse.

Grundbelobet pa 22,3 mio. kr. anvendes samlet for sambeskatningskredsen jf. SEL § 11 C stk. 6.
Koncernens nettofinansieringsudgifter fradragsbeskares dermed alene for den del, der overstiger
det hojeste af grundbelobet og 30 pct. af koncernens EBITDAS?. Ligesom for renteloftsreglen efter
SEL § 11B, sa giver den konsoliderede opgerelse mulighed for at udnytte overskydende EBITDA
pa tvaers af koncernselskaber, séledes at der sker en koncernudligning. Dette afspejler et
grundleggende hensyn om, at fradragsretten for finansieringsudgifter vurderes pd baggrund af den

samlede ekonomiske kapacitet i sambeskatningskredsen.

Safremt der sker fradragsbeskering pa koncernniveau, fordeles beskeringen forholdsmaessigt
mellem de sambeskattede selskaber. Fordelingen sker pa baggrund af, i hvilket omfang det enkelte
selskabs nettofinansieringsudgifter overstiger dets relative EBITDA-grundlag’®. Beskeeringen
rammer saledes primart de selskaber, hvor nettofinansieringsudgifterne ikke kan rummes inden for
selskabets andel af koncernens samlede EBITDA, hvilket typisk vil vaere tilfeldet for selskaber med
en relativt hoj geeldsfinansiering.

Som alternativ til standardprocenten pa 30 pct. kan sambeskatningen valge at anvende koncernens
faktiske finansieringsandel efter SEL § 11 C stk. 7. Den alternative procentsats opgeres pa
baggrund af koncernens konsoliderede arsregnskab som forholdet mellem koncernens samlede
nettofinansieringsudgifter og koncernens EBITDA. Anvendelsen forudsatter at det konsoliderede
arsregnskab er udarbejdet og revideret i overensstemmelse med anerkendte regnskabsstandarder °.
I tilfeelde af hvor et selskab forst indgar i koncernen i lgbet af indkomstaret, sd opgeres den
alternative procentsats forholdsmessigt for den periode, hvor koncernforbindelsen har bestaet. For
den resterende del af indkomstaret, hvor selskabet ikke har veret en del af koncernforbindelsen, sa
anvendes den almindelige fradragsgranse pa 30 pct jf. SEL § 11 C stk. 7.

Samlet indebarer konsolideringsreglen under SEL § 11 C, at fradragsbegreensningen vurderes pa
baggrund af koncernens samlede EBITDA og nettofinansieringsudgifter frem for det enkelte

selskabs isolerede forhold.

S7SEL § 11 C stk. 6.
S8 SEL § 11 C stk. 6.
9SEL § 11 C stk. 7.
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3.4.4 Fradragsbegransning

Fradragsbegransningen efter SEL § 11 C opgeres som det belob hvormed selskabets
nettofinansieringsudgifter overstiger det hegjeste af 30 pct. af skattemessig EBITDA og
bundgrensen pa 22,3 mio. kr. jf. SEL § 11 C stk. 1 og stk 2.

Efter SEL § 11 C stk. 7 kan selskabet alternativt anvende en koncernbaseret fradragsprocent. Den
alternative procentsats beregnes som beskrevet i afsnit 3.4.3. Koncernprocenten er alene
fordelagtig, hvis den overstiger standardprocenten pa 30 pct., idet standardprocenten ellers vil

medfere et hojere fradragsloft®®. Der mé derfor foretages en konkret vurdering for hvert indkomstar.

I tilfeelde af fradragsbeskering efter EBITDA-reglen, sé kan ikke fradragsberettigede
nettofinansieringsudgifter fremfores uden tidsbegransning til senere indkomstar, hvor de kan
fradrages i det omfang, at der er tilstreekkelig fradragskapacitet inden for EBITDA-reglen jf. SEL §
11 C stk. 8. Dette adskiller sig fra renteloftsreglen i SEL § 11 B, hvor beskarne

nettofinansieringsudgifter som udgangspunkt fortabes endeligt.

Derudover kan uudnyttet fradragskapacitet fremfores 1 op til fem indkomstér jf. SEL § 11 C stk. 5.
Ved anvendelsen af fremfort kapacitet anvendes den @ldste kapacitet forst, og indkomstérets egen
kapacitet skal udnyttes fuldt ud forud for fremfert kapacitet®!. Dette indeberer, at selskaber kan
udnytte overskydende EBITDA fra tidligere 4r til at opnd fradrag for nettofinansieringsudgifter i
senere indkomstar®?. Fradragsbegransning efter SEL § 11 C medferer som udgangspunkt ikke et
permanent tab af fradragsretten, men en tidsmeaessig forskydning, idet beskérne beleb kan fremfores
uden tidsbegransning. Dette understotter formalet om at skabe en bedre sammenhang mellem

selskabets indtjening og dets mulighed for at opna fradrag for finansieringsudgifter.

3.4.5 Case Danprod A/S — EBITDA-reglen

I det folgende illustreres anvendelsen af EBITDA-reglen pa DanKoncern-casen med udgangspunkt
1 de forudsatninger der fremgar af bilag 2. Casen gennemgés i to dele, forst med standardprocenten

pa 30 pct. og derefter med den alternative fradragsprocent efter SEL § 11 C stk. 7. Det leegges

60 SEL § 11 C stk. 7.
61 SEL § 11 C stk. 5.
22 DIV C.D.2.4.4.3.2.
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desuden til grund, at sambeskatningens nettofinansieringsudgifter overstiger bundgrensen pa 22,3

mio. kr., hvorfor EBITDA-reglen finder anvendelse.

Ved opgerelsen af EBITDA-reglen tages der udgangspunkt i de nettofinansieringsudgifter, der
resterer for DanProd A/S og DanHold ApS efter fradragsbeskering efter SEL § 11 B. Som vist i
afsnit 3.3.6 er DanKoncernens samlede nettofinansieringsudgifter beskaret med 3,0 mio. kr. efter
renteloftsreglen. De resterende nettofinansieringsudgifter udger herefter 24,0 mio. kr. og
viderefores til opgerelsen efter EBITDA-reglen.

Herudover tages der udgangspunkt i den skattemeessigt opgjorte EBITDA jf. bilag 2. Opgerelsen
foretages pa konsolideret niveau for sambeskatningen. P4 baggrund af disse forudsatninger opgeres

nedenfor sambeskatningens fradragsret efter EBITDA-reglen i SEL § 11 C.

DanKoncernen - Opgeorelse efter SEL § 11 C (EBITDA-reglen), indkomstaret 2026

Mio. kr.
Del 1 - Opgerelse pa sambeskatningsniveau (SEL § 11 C, stk. 6)
Nettofinansieringsomkostninger i alt 27,0
Fradragsbegraensning § 11 B 3,0
Nettofinansieringsomkostninger efter § 11 B 27,0 - 3,0 24,0
Skattemeessig EBITDA, konsolideret 69,6
EBITDA-loft (skattemaessig EBITDA x 30 %) 69,6 x 30 % 20,9
Bundgreense 22,3
Bindende EBITDA-loft MAX(20,9 ; 22,3) 22,3
Overstigende laneomkostninger 24,0
Bindende EBITDA-loft 22,3
Fradragsbegransning § 11 C MAX(0 ; 24,0 - 22,3) 1,7

De overstigende laneomkostninger efter § 11 B (24,0 mio. kr.) overstiger det bindende EBITDA-loft (22,3 mio. kr.), idet EBITDA-
loftet er lavere end bundgreensen. Der opstar dermed en yderligere fradragsbegraensning pa 1,7 mio. kr.

Del 2 - Fordeling af fradragsbegraensning pa selskabsniveau (SEL § 11 C, stk. 6)
Fordelingsnagle: det enkelte selskabs overstigende laneomkostninger efter § 11 B over 30 % af selskabets skattemeessige

DanHold ApS - egne NFO (ekskl. kurstab pa fordringer) 1+15-8+0+0 -8,0
DanHold ApS - EBITDA-loft (30 % x 8,8) 30 % * 8,8 2,6
DanHold ApS - overstigende ldneomkostninger MAX(0 ; -5 - 2,6) -
DanProd A/S - egne NFO (ekskl. kurstab pa fordringer) 2+0+12+15+10-3 32,0
DanProd A/S - EBITDA-loft (30 % x 60,8) 30 % * 60,8 18,2
DanProd A/S - overstigende laneomkostninger MAX(0 ; 32 -18,2) 13,8
DanHold ApS - fradragsbegraensning § 11 C 0/13,8 x1,7 -
DanProd A/S - fradragsbegransning § 11 C 13,8/13,8 x 1,7 1,7
Del 3 - Skattepligtig indkomst efter §§ 11 B og 11 C - selskabsniveau

DanHold ApS - skattepligtig indkomst efter§ 11 B 14,3
DanHold ApS - fradragsbegreensning § 11 C -
DanHold ApS - skattepligtig indkomst 14,3
DanProd A/S - skattepligtig indkomst efter§ 11 B -3,2
DanProd A/S - fradragsbegreensning § 11 C 1,7
DanProd A/S - skattepligtig indkomst -1,5

Tabel 2 - DanKoncern: EBITDA-reglen med standardprocent, SEL § 11 C
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Ovenstdende beregning viser, at Dankoncernens nettofinansieringsudgifter efter fradragsbeskaring
efter SEL § 11 B udger 24,0 mio. kr., mens den maksimale fradragsramme efter EBITDA-reglen
udger 22,3 mio. kr. Da 30 pct. af den skattemassige EBITDA pa 69,6 mio. kr. udger 20,9 mio. kr.,
og bundgrensen pé 22,3 mio. kr. er hgjere, er det bundgransen der er bindende som fradragsramme

jf. SEL § 11 C stk. 1 og stk. 2.

Fradragsrammen opgeres som det hgjeste af 30 pct. af Dankoncernens skattemassige EBITDA pa
20,9 mio. kr. og bundgransen pa 22,3 mio. kr. Da nettofinansieringsudgifterne overstiger denne
grense, sker der yderligere fradragsbegreensning med 24,0 - 22,3 mio. kr., svarende til 1,7 mio. kr.
Fradragsbegransningen skyldes, at sambeskatningens nettofinansieringsudgifter overstiger den
indtjeningsbaserede fradragsramme. Det antages at sambeskatningen hverken har fremforte

nettofinansieringsudgifter eller uudnyttet fradragskapacitet fra tidligere indkomstar.

Ved fordelingen af fradragsbegransningen opgeres nettofinansieringsudgifterne for begge selskaber
eksklusive nettokurstab pa fordringer og efter fradragsbeskering efter SEL § 11 B.
Kursreguleringer pd vaerdipapirer i DanHold ApS udger 0, hvorfor der ikke foretages korrektion
heraf. Hele fradragsbegransningen allokeres til DanProd A/S, idet dette er det eneste selskab i

DanKoncernen — Opggorelse efter SEL § 11 C, stk. 7 (Koncernreglen), indkomstaret 2026
Mio. kr.

SEL § 11 C, stk. 7 giver mulighed for at anvende koncernens faktiske finansieringsandel (fra det konsoliderede arsregnskab) i
stedet for standardprocenten pa 30 %. Dette kan veere fordelagtigt hvis koncernens faktiske andel er hgjere end 30 %.

Del 1 — Beregning af koncernprocent (SEL § 11 C, stk. 7)

Nettofinansieringsomkostninger, arsrapport (konsolideret) 27,0
EBITDA, arsrapport (konsolideret) 68,5
Koncernprocent 27,0/68,5 39,4%

Koncernprocenten (39,4 %) overstiger standardprocenten (30,0 %). Koncernprocenten er dermed fordelagtig — en hgjere procent
giver et hgjere EBITDA-loft og dermed mindre fradragsbegraensning. Selskabet bgr anvende koncernprocenten.

Del 2 — EBITDA-loft med koncernprocent

Overstigende laneomkostninger (NFO efter § 11 B) 24,0
Skattemaessig EBITDA, konsolideret 69,6
EBITDA-loft med koncemprocent 39,4 % % 69,6 27,4
Bundgreense 22,3
Bindende EBITDA-loft (koncernprocent MAX((27,4 ; 22,3 27,4
Fradragsbegransning § 11 C med koncernprocent MAX(0 ; 27,4 - 27,4) -
Del 3 — Sammenligning: standardprocent vs. koncernprocent

Fradragsbegraensning med standardprocent (30 %) 1,7
Fradragsbegreensning med koncemprocent (39,4 %) -
Forskel (positiv =koncernprocenten er fordelagtig) 1,7

Koncernprocenten (39,4 %) er hgjere end standardprocenten (30,0 %), fordi koncernens NFO er hgj i forhold til EBITDA opgjort fra
Tabel 3 - DanKoncern: EBITDA-reglen med koncernprocent, SEL § 11 C
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sambeskatningen med nettofinansieringsudgifter. Den skattepligtige indkomst for DanProd A/S
udger herefter -1,5 mio. kr., idet beskaringen pé 1,7 mio. kr. tillegges den skattepligtige indkomst
efter § 11 B pa -3,2 mio. kr. Da der i casen er tale om fradragsbeskering efter SEL § 11 C, kan det
beskérne belob pé 1,7 mio. kr. fremfores uden tidsbegrensning til senere indkomstér jf. SEL § 11 C
stk. 8. Som alternativ til standardprocenten pd 30 pct. kan sambeskatningen velge at anvende

sambeskatningens faktiske finansieringsandel efter SEL § 11 C stk. 7.

Pé baggrund af koncernens konsoliderede regnskab udger koncernprocenten 39,4 pct., hvilket
overstiger standardprocenten pé 30 pct. EBITDA-loftet opgjort efter koncernprocenten udger
dermed 27,4 mio. kr., hvilket overstiger bdde 30 pct.-loftet og bundgransen.

Da nettofinansieringsudgifterne efter SEL § 11 B udger 24,0 mio. kr., kan disse fuldt ud rummes
inden for EBITDA-loftet opgjort efter koncernprocenten. Der sker séledes ikke
fradragsbegraensning efter SEL § 11 C ved anvendelse af koncernprocenten. Anvendelse af
bestemmelsen reducerer saledes fradragsbegransningen efter 30 pct.-reglen fra 1,7 mio. kr. til 0

mio. kr.

3.4.6 Delkonklusion
EBITDA-reglen i SEL § 11 C knytter fradragsretten for nettofinansieringsudgifter til selskabets

lobende skattemassige indtjening. Reglen finder anvendelse uanset om galden er

forretningsmeessigt begrundet og uanset om den er optaget pd armslengdevilkar.

EBITDA-reglen indebarer, at fradrag for nettofinansieringsudgifter begranses til det hojeste af 30
pct. af selskabets skattemessige EBITDA og bundgransen pa 22,3 mio. kr. Opgerelsen af det
skattemaessige EBITDA tager udgangspunkt i den skattepligtige indkomst korrigeret for
nettofinansieringsudgifter samt skattemaessige af- og nedskrivninger. Nettofinansieringsudgifter
opgeres efter samme principper som i SEL § 11 B, men efter en eventuel fradragsbeskaring efter
SEL §§ 11 og 11 B. Fradragsbegransningen opgeres pa koncernniveau for sambeskattede
selskaber, hvorefter en eventuel beskering fordeles forholdsmaessigt mellem selskaberne.

Bundgransen pa 22,3 mio. kr. geelder for den samlede sambeskatning.

Ved fradragsbeskering efter SEL § 11 C kan beskarne nettofinansieringsudgifter fremferes uden

tidsbegreensning til senere indkomstér. Samtidig kan uudnyttet fradragskapacitet fremfores 1 op til
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fem indkomstér. Fradragsbegreensningen medferer dermed som udgangspunkt ikke et permanent
tab, men en tidsmaessig forskydning af fradragsretten. Som et modsvar til 30 pct.-reglen kan
sambeskatningen velge at anvende en alternativ fradragsprocent efter SEL § 11 C stk. 7. Den
alternative procentsats opgeres pa baggrund af koncernens konsoliderede &rsregnskab som forholdet
mellem koncernens samlede nettofinansieringsudgifter og koncernens EBITDA. Koncernreglen er
alene fordelagtig nir koncernprocenten overstiger standardprocenten pé 30 pct. Som illustreret i
DanKoncern-casen medferer en koncernprocent pa 39,4 pct., at EBITDA-loftet ages til 27,4 mio.
kr., hvilket eliminerer fradragsbegreensningen pa 1,7 mio. kr. fuldsteendigt. Samlet indebeerer
EBITDA-reglen, at fradragsretten for finansieringsudgifter knyttes til selskabets labende indtjening
og opgeres pa konsolideret niveau. Reglens objektive og konjunkturfelsomme udformning

indeberer, at fradragsbegransning kan opsté uanset om galden er forretningsmaessigt begrundet.

4. Samspillet mellem reglerne i selskabsskattelovens §§

11,11 Bog 11 C

Rentefradragsbegransningsreglerne i SEL §§ 11, 11 B og 11 C udger ikke tre selvstendige
begransningsmekanismer, men skal anvendes i sammenhang som led i et samlet og kumulativt
regelset. Reglerne er ikke udformet som ét ensartet system, men tager udgangspunkt i
fundamentale forskelle henholdsvis SEL § 11 i gearing, SEL § 11 B i1 aktivmassen og SEL § 11 Ci
indtjeningen. I det folgende analyseres reglernes indbyrdes samspil pé fire centrale omrader:
rekkefolgens betydning, beskeringens karakter, de forskellige opgerelsesprincipper og de

forskellige koncernbegreber.

4.1 Raekkefolge

Reakkefolgen for anvendelsen af rentefradragsbegrensningsreglerne har direkte betydning for den
samlede fradragsbegransning. En beskearing under én regel reducerer grundlaget for de
efterfolgende regler, og kan dermed forstaerke den samlede virkning. Det fremgér af SEL § 11 B
stk. 9, at beskaeringen efter renteloftsreglen forst finder sted efter eventuel beskaering efter SEL §11.
Samtidig fremgar det af SEL § 11 C stk. 1, at beskaringen efter EBITDA-reglen forst finder sted
efter eventuel beskering efter SEL §11 B.
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Rakkefolgen indebeaerer, at der ved opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne efter SEL § 11 C
tages udgangspunkt i de nettofinansieringsudgifter, der resterer efter en eventuel fradragsbeskaring
efter SEL §§ 11 og 11 B. Tilsvarende opgeres nettofinansieringsudgifterne i SEL § 11 B efter en
eventuel beskaring af SEL § 11. Grundlaget for en efterfelgende regel reduceres dermed lobende, i
det omfang, at der sker fradragsbeskearing af foregdende regler.

Den skattemaessige effekt kan derfor athaenge af forudgdende beregninger af f.eks. tynd

kapitalisering eller renteloftsreglen. Reglernes samspil er vist i nedenstdende flowchart:

SEL§11 NFO efter § 11 SEL§11B NFOefter§ 11 B SEL§11C
Tynd kapitalisering —> Renteloft —_—> EBITDA-reglen
Selskabsniveau Sambeskatningsniveau Sambeskatningsniveau
1 1 '
1 Evt. beskeering \ Evt. beskeering 1 Evt. beskeering
1 1

3 X 3

Fradragsberettiget NFO

tillaegges skattepligtig indkomst

== Eventuel beskeering reducerer grundlaget for efterfalgende regel, jf. SEL § 11 B, stk. 9 og § 11 C, stk. 3

Figur 2 - Reekkefolge for rentefradragsbegreensningsreglerne

Udover den fastlagte reekkefolge mellem reglerne i SEL §§ 11, 11 B og 11 C er det centralt, at
reglerne ogsa indgdr i1 et dynamisk samspil. Som det fremgar af ovenstaende, skal reglerne anvendes
i en bestemt reekkefolge, hvilket indebarer, at opgerelsen efter én regel danner grundlag for den
efterfolgende.

I caseafsnittene 3.3 og 3.4 er beregningerne af paedagogiske hensyn foretaget uden forudgéende
vurdering af tynd kapitalisering. I det folgende gennemgés casen i den korrekte reekkefolge, hvor
SEL § 11 vurderes forud for SEL §§ 11 B og 11 C. Ved opgerelsen af tynd kapitalisering efter SEL
§ 11 tages der udgangspunkt i DanProd A/S. DanHold ApS indgar ikke i vurderingen, da
opgerelsen efter SEL § 11 stk. 4 sker med udgangspunkt i det enkelte selskab, hvor der dog
konsolideres med koncernforbundne selskaber, bortset fra det gverste moderselskab.

Opgorelsen baseres pa handelsvardier af selskabets aktiver og passiver, hvilket adskiller sig fra
opgoerelsen efter SEL §§ 11 B og 11 C. Dette indeberer, at ogsa egenoparbejdet goodwill indgér i
opgoerelsen efter SEL § 11. I den konkrete case er egenoparbejdet goodwill dog fastsat til 0, hvorfor
dette ikke har betydning i denne case. Nettofinansieringsudgifter og handelsvardier fremgér jf.
bilag 2. Pa baggrund af disse forudsatninger opgeres nedenfor koncernens fradragsret efter tynd

kapitalisering i SEL § 11.
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DanProd A/S — Opgorelse efter SEL § 11 (Tynd kapitalisering), indkomstaret 2026

Mio. kr.
Opgearelsen foretages pa selskabsniveau for DanProd A/S, jf. SEL § 11, stk. 4. DanHold ApS medtages ikke, da

Del 1 — Egenkapital opg_jort til handelsveerdi (SEL § 11, stk. 3)

Bygninger 230,0
Maskiner og inventar 145,0
Erhvervet goodwill -
Varebeholdning 95,0
Tilgodehavender fra salg (debitorer) 28,0
Likvider 2,0
Aktiver i alt (handelsveerdi) 500,0
Kontrolleret geeld (koncemlan, kursveerdi) 250,0
Ekstemt banklan 70,0
Varekreditorer 18,0
@vrig geeld 30,0
Galdi alt 368,0
Egenkapital (aktiver — gald) 482,0 — 368,0 132,0
Del 2 — Galdsforholdstest (SEL § 11, stk. 1)

Kontrolleret geeld 250,0
Egenkapital 132,0
Gldsforhold (Samlet geeld / egenkapital) 368,0/132,0 2,79x
Graenseveerdi 4,00x

Geeldsforholdet (2,8x) overstiger ikke greenseveerdien pa 4:1. Betingelsen i SEL § 11, stk. 1, nr. 3 er ikke opfyldt. § 11
aktiveres ikke.

Del 3 — Fradragsbegransning

Kontrolleret geeld > 10 mio. kr. (bundgreense opfyldt) Ja
Geeldsforhold overstiger 4:1 Nej
§ 11 aktiveres Nej
Fradragsbegransning § 11 § 11 aktiveres ikke -
Nettofinansieringsomkostninger viderefert til § 11 B 35,0

Tabel 4 - DanKoncern: tynd kapitalisering, SEL § 11

Ovenstdende beregning viser, at DanProd A/S har en samlet geld pa 368 mio. kr., og en egenkapital
opgjort efter handelsverdier pa 132 mio. kr. Den kontrollerede geeld udger 250 mio. kr., hvorfor

betingelsen om at kontrolleret gald overstiger 10 mio. kr. er opfyldt.

Gealdsforhold er opgjort til 2,79:1, hvilket ligger under grenseverdien pa 4:1. Betingelserne for
anvendelse af reglerne om tynd kapitalisering i SEL § 11 er dermed ikke opfyldt. Der sker derfor
ingen fradragsbegransning af nettofinansieringsudgifter i denne del af opgerelsen, og samtlige
nettofinansieringsudgifter viderefores uaendret til opgerelsen efter SEL § 11 B. Dette illustrerer, at
SEL § 11 i praksis ikke nedvendigvis er den bestemmende regel, selv i tilfelde af en ikke

ubetydelig galdsfinansiering.
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For casen kan det samlede samspil mellem reglerne 1 SEL §§ 11, 11 B og 11 C herefter vises i
nedenstdende model. Modellen viser hvordan nettofinansieringsudgifterne fores igennem de tre
regelsat, og hvordan en eventuel fradragsbeskaring i en regel pavirker grundlaget for den
efterfolgende regel. Det bemarkes, at modellen tager udgangspunkt i standardprocenten pa 30 pct.,

da den alternative fradragsprocent efter SEL § 11 C stk. 7 ikke er valgt.

DanKoncernen — Rentefradragsbegransning, indkomstaret 2026
SEL §§ 11, 11 B og 11 C — alle belgb i mio. kr.

§ 11 — Tynd kapitalisering (DanProd A/S isoleret)

NFO til vurdering Gzeldsforholdstest Viderefores uberort
35,0 mio. kr. 250,0/132,0 = 1,9x NFO: 27,0 mio. kr.
Kont. geeld: 250,0 | EK: 132,0 —_— Graense: 4:1 — ikke aktiveret p—

Ingen beskaering
Fradragsbegraensning: 0

Ubergrt
§ 11 B — Renteloft (sambeskatningsniveau)
NFO og aktiver Renteloftstest Videreferes til § 11 C
NFO: 27,0 mio. kr. Renteloft: 572,0 x 4,2 % = 24,0 270-30=240
Aktiver: 572,0 mio. kr. NBOJ(27:0)21I0ft(24:0) DanHold: 0,0
Standardrente: 4,2 % Bradragsbegiz=nsning 13,0 DanProd: 3,0
Heraf kurstab: 3,0 (fremferes op til 3 ar)
~240
§ 11 C — EBITDA-reglen (sambeskatningsniveau)
NFO og EBITDA EBITDA-loftstest Fradragsberettiget NFO
NFO efter § 11 B: 24,0 Beregnet loft: 69,6 x 30 % = 20,9 240-1,7=223
Skattem. EBITDA: 69,6 — Bundgreense bindende: 22,3 — DanHold: 0,0
EBITDA-loft: 30 % NFO)(24,0) > loft (22.3) DanProd: 1,7

Fradragsbegraensning: 1,7

Samlet fradragsbegransning: 4,7 mio. kr.
§ 11 B: 3,0 mio. kr. (kurstab — fremfgres op til 3 ar) + § 11 C: 1,7 mio. kr. (fremfares ubegraenset)
Fradragsberettigede NFO: 22,3 mio. kr.
DanHold ApS: 0,0 mio. kr. | DanProd A/S: 4,7 mio. kr.

Figur 3 - DanKoncernens nettofinansieringsudgifter i et samlet gennemlob

Modellen viser, at SEL § 11 korrekt ikke finder anvendelse i den konkrete case, hvilket indebarer,
at sambeskatningens samlede nettofinansieringsudgifter pa 27,0 mio. kr. viderefores uandret til
opgerelsen af renteloftsreglen efter SEL § 11 B. Ved beregning af renteloftsreglen er hele
grundlaget intakt, og der sker en fradragsbeskaering pa 3,0 mio. kr. De resterende
nettofinansieringsudgifter pa 24,0 mio. kr. viderefores herefter til EBITDA-reglen, hvor der sker en
yderligere fradragsbegrensning pa 1,7 mio. kr. Den samlede fradragsbegransning i casen udger
dermed 4,7 mio. kr., hvilket viser at beskaringen ikke kan henferes til én enkelt regel, men
athanger af den raekkefolge, hvori reglerne anvendes, samt hvordan grundlaget reduceres

undervejs.
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Det dynamiske samspil gelder imidlertid ikke kun inden for ét indkomstar, men kan ogsa gere sig
geldende pa tvaers af indkomstér. Dette fremgar af SKM2024.584.SR, hvori Skattestyrelsen
fastslog, at ubeskérne nettokurstab pa fordringer skal modregnes i efterfolgende indkomstérs
nettokursgevinster pa fordringer, i det omfang disse gevinster overstiger arets nettorenteudgifters?.
Den praktiske konsekvens er, at kursgevinster i et efterfolgende indkomstér ikke fuldt ud reducerer
nettofinansieringsudgifterne, hvis der i et forudgdende ar foreld ubeskirne kurstab pé fordringer.
Grundlaget for nettofinansieringsudgifterne i det efterfolgende &r forhejes dermed, hvilket potentielt
kan udlese eller forage beskaring under SEL §§ 11 B og 11 C. Hvorvidt et kurstab er beskaret i ét
indkomstér har dermed direkte betydning for fradragsrammen i efterfelgende indkomstar. Dette er
ikke direkte illustreret i den gennemgéende case, men understreger at reglernes samspil ikke er
statisk men athanger af selskabets konkrete situation over tid.

Samlet viser casen, at samspillet mellem reglerne ikke alene er et spergsmal om rekkefolge, men
ogsa om hvor beskaringen opstar, hvad der beskares, og hvordan dette pavirker bade aktuelle og

fremtidige indkomstar.

4.2 Forskellig karakter af beskaring

Fradragsbegransningsreglerne adskiller sig ikke alene ved deres opgerelsesmetoder, men ogsé ved
de skattemaessige konsekvenser, som beskaringerne medferer. Forskellen knytter sig til, om

beskeringen kan fremfores, eller om den medferer et endeligt tab.

Reglerne opererer med tre forskellige niveauer af beskaring med vasentligt forskellig skattemaessig
konsekvens. Efter SEL § 11 er beskeringen mest indgribende, idet der neegtes fradrag for renter og
kurstab, som samtidig fortabes endeligt uden mulighed for fremforsel. Det er et reelt definitivt tab
for selskabet, og ikke blot en tidsmaessig forskydning. Efter SEL § 11 B er beskaringen mere
nuanceret. Beskarne renteudgifter fortabes endeligt pd samme méade som under SEL § 11, mens
beskérne nettokurstab pa gald og finansielle kontrakter kan fremfores i op til tre indkomstér jf. SEL
§ 11 B stk. 10. Fremforselsadgangen afth@nger dermed af, hvad der konkret beskzares.

I SEL § 11C er beskaringen mindst indgribende, da beskarne nettofinansieringsudgifter kan

fremfores uden tidsbegraensning Den gennemgaende case er et eksempel pa dette, da

63 SKM2024.584.SR.
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fremforselsadgang athanger af den interne prioriteringsregel i SEL § 11 B stk. 1, 7. pkt.

Fradragsbegransningen udger dermed som udgangspunkt alene en periodisering af fradragsretten.

Som vist 1 casen sa er det interessante ikke blot, at reglerne er forskellige, men snarere det at
forskellene skaber en asymmetri som raekkefolgen forsterker. Som folge af at SEL § 11 B beskarer
for SEL § 11 C, sé risikerer selskaber de mest byrdefulde beskaringer, nemlig de permanente tab pé
renteudgifter under SEL § 11 B. Samtidig vil selskaberne risikere, at SEL § 11 C med mere
gunstige fremforselsadgang aldrig na at, fordi grundlaget for nettofinansieringsudgifterne allerede

er reduceret.

Den skattemassige konsekvens af en beskaring atheenger imidlertid ikke alene af, hvilken regel der
finder anvendelse, men i hej grad af sammensatningen af selskabets nettofinansieringsudgifter.
Afgerende er her prioriteringsreglen i SEL § 11 B stk. 1, 7. pkt., hvorefter nettokurstab pa geld
beskeres forud for renteudgifter. Den faktiske byrdefulde effekt af en beskaring under SEL § 11 B
athanger af, hvad selskabets nettofinansieringsudgifter primart bestar af.

For et selskab med en kurstabstung sammensatning af nettofinansieringsudgifterne, og hvor de
samlede nettofinansieringsudgifter overstiger fradragsrammen i SEL § 11 B, sa vil beskaringen
primaert ramme kurstab frem for renteudgifter. Herved fir beskaringen i hojere grad karakter af en
midlertidig frem for en permanent fradragsbegraensning. Omvendt vil et selskab med en
renteudgiftstung sammensatning befinde sig i den modsatte situation. For disse selskaber er
raekkefolgen potentielt ugunstig, idet SEL § 11 B medforer risiko for permanent bortfald af
rentefradrag forud for SEL § 11 C.

Samlet indebarer dette, at to koncerner med samme samlede nettofinansieringsudgifter kan opna
vasentligt forskellige skattemassige resultater athengigt af sammensetningen af disse.

Sammensatningen er saledes en selvstendig skattemaessig parameter under det geeldende regelsat.

Styresignalet SKM2019.615.SKTST som efterkommer af spergsmal fra FSR er i den forbindelse
ogsa relevant, fordi det fastslar at fremforslen af kurstab under SEL § 11 B er frivilligh*. Dette er
praktisk relevant i de tilfalde, hvor selskabet i et efterfolgende indkomstar fortsat er beskaret under
SEL § 11 B. Her ville en tvungen anvendelse af fremforslen ikke reducere beskaeringen, og

fradraget ville reelt gd tabt. Frivilligheden sikrer dermed, at fremferslen kan reserveres til et

64 SKM2019.615.SKTST.
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indkomstdr med tilstreekkelig fradragskapacitet under renteloftet, og forstaerker dermed den
midlertidige karakter af kurstabsbeskaringen. Samlet kan det anskues sdledes, at asymmetrien i
beskeringens karakter er en direkte konsekvens af, at reglerne er udviklet i faser med forskellige

hensyn bag sig.

4.3 Forskellige opgerelsesprincipper

Fradragsbegransningsreglerne i SEL §§ 11, 11 B og 11 C baserer sig pa tre forskellige
opgerelsesprincipper, hvilket har direkte betydning for samspillet mellem reglerne. SEL §11
anvender handelsverdier ved opgerelsen af gaeld og egenkapital, SEL § 11 B anvender den
skattemassige aktivmasse, mens SEL § 11 C baserer fradragsrammen pa selskabets skattemassige

EBITDA.

Principperne er i sig selv forskellige, hvilket medferer at de méler fundamentalt forskellige ting, og
dermed kan give modstridende signaler om samme selskab. Legitimationen om fradrag for
nettofinansieringsudgifterne forekommer derfor meget forskellige. SEL § 11 sparger om geelden er
rimelig i forhold til egenkapitalen®. SEL § 11 B sperger om finansieringsomkostningerne er
rimelige i forhold til aktivmassen®®, og sidst sperger SEL § 11 C om finansieringsomkostningerne
er rimelige i forhold til indtjeningen®’. De tre spergsmél kan sagtens give forskellige svar for det
samme selskab i det samme indkomstér.

Forskellen mellem den aktivbaserede tilgang i SEL § 11 B, og den indtjeningsbaserede tilgang i
SEL § 11 C er i den forbindelse central. Et kapitalintensivt selskab med solid aktivmasse kan have
et hojt renteloft, og dermed undgé fradragsbegrensning efter SEL § 11 B. Samme selskab kan dog
blive ramt af SEL § 11 C i tilfeelde af lav indtjening. Omvendt kan en servicevirksomhed med hgj
EBITDA undgd fradragsbeskaring efter SEL §11 C, mens en begrenset aktivmasse kan medfere, at

selskabet rammes af renteloftsreglen.

Forskellen mellem selskaber med aktivbaserede tilgang eller indtjeningsbaserede tilgang forstaerkes
yderligere af, at de underliggende opgerelser udvikler sig forskelligt over tid. For et kapitalintensivt

selskab falder renteloftet &r for ar selv, hvis finansieringsstrukturen er uendret, da aktivgrundlaget

65 SEL § 11 stk. 3.
66 SEL § 11 B stk. 5.
67SEL § 11 C stk. 1.
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reduceres labende som folge af skattemassige afskrivninger. Det indeberer at et selskab der i dag
ikke er ramt af SEL § 11 B, kan rammes i fremtidige indkomstér alene som folge af skattemassige
afskrivninger. I praksis vil renteudgifterne typisk ogsa falde i takt med afdrag pa geld, men
problemet opstér nar de skattemassige afskrivninger reducerer renteloftet hurtigere end afdragene
reducerer nettofinansieringsudgifterne. EBITDA-grundlaget efter SEL § 11 C er derimod ikke
underlagt en tilsvarende systematisk reduktion, men svinger med konjunkturerne men @ndres ikke

strukturelt.

Problematikken er serlig for selskaber med aktiver, hvor den skattemessige afskrivning ikke
afspejler den faktiske verdiudvikling. Investeringsejendomme inden for f.eks. detail og lager
afskrives lobende skattemessigt, men handelsvardien forringes ikke nedvendigyvis tilsvarende.
Efter en drraekke vil aktivgrundlaget efter SEL § 11 B vare markant reduceret, mens
markedsverdien fortsat er intakt, og selskabet kan pa den baggrund optage yderligere gaeld mod
friveerdi for at opretholde en gearet aktivitet. Rammes selskabet herefter af faldende EBITDA,
opstér der dobbelt fradragsbegransning. Renteloftet er lavt som folge af den afskrevne
skattemaessige aktivmasse, og fradragsrammen under SEL § 11 C er lav som folge af reduceret
indtjening. Dette afspejler ikke nedvendigvis en usund kapitalstruktur i forretningsmassig forstand,
men er en direkte konsekvens af at reglerne anvender skattemassige opgerelsesprincipper frem for

markedsverdier.

Sidst er der det faktum, at opgerelsen efter SEL § 11 B stk. 5 ekskluderer finansielle aktiver fra
aktivbasen. For holdingselskaber med store kapitalandele indebarer dette, at aktivbasen under SEL
§ 11 B er markant lavere end de underliggende verdier umiddelbart tilsiger. DanKoncern-casen
illustrerer dette direkte, idet de skattemaessige aktiver udger 572 mio. kr. under SEL § 11 B som

folge af at finansielle aktiver er ekskluderet fra aktivopgerelsen

For indenlandske sambeskatningsgrupper er eksklusionen velbegrundet, da datterselskabernes
driftsaktiver indgér i renteloftsberegningen via sambeskatningen, og en medtagelse af
holdingselskabets kapitalandele ville medfere dobbelttelling af de samme underliggende aktiver.
Anderledes forholder det sig for internationale koncerner, hvor udenlandske datterselskabers
driftsaktiver ikke nedvendigvis indgér i sambeskatningen og dermed eventuelt ikke bidrager til

renteloftet. Samme scenarier kan vaere tilfeldet ved investeringsselskaber der gearer en portefolje af
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bersnoterede aktier med ejerandel over 10%. Her vil aktiverne indgar ikke i renteloftet,
kursgevinster pé aktier reducerer ikke nettofinansieringsudgifterne, og selskabet kan dermed
rammes af fradragsbegransning pa trods af en forretningsmaessigt begrundet kapitalstruktur. I
begge situationer kan de forskellige opgerelsesprincipper fore til resultater der varierer veesentligt

athangigt af koncernens struktur og aktivsammensatning.

4.4 Forskellige koncernbegreber

Det grundlaeggende udgangspunkt for rentefradragsbegransningsreglerne i SEL §§ 11, 11 B og 11
C er ikke det samme, da de tre regler ikke anvender samme koncernbegreb. Dette er ikke blot en
teknisk detalje, da forskellen medforer at kredsen af selskaber der indgér i opgerelsen, varierer fra
regel til regel. Samme selskab kan derfor behandles forskelligt athangigt af, hvilken regel der

anvendes.

SEL § 11 opgeres pa selskabsniveau for det enkelte selskab, men med konsolidering nedad i
koncernstrukturen, dog uden at everste moderselskab medtages jf. SEL § 11 stk. 4. I DanKoncern-
casen betyder det, at det alene er DanProd A/S der indgar i beregningen, idet konsolideringen sker
nedad i koncernstrukturen uden at everste moderselskab medtages. Renteloftsreglen og EBITDA-
reglen opgeres derimod pa sambeskatningsniveau, hvor bade DanProd A/S og DanHold ApS
indgér. Alene som folge af dette vedrarer reglerne i udgangspunkt ikke den samme enhed ved
vurdering af de samme nettofinansieringsudgifter.

Som tilleeg hertil er koncernbegrebet i SEL § 11 C stk. 7 om den alternative fradragsprocent baseret
pa det konsoliderede arsregnskab. Forskellen opstar fordi koncernbegrebet i SEL § 11 B og SEL §
11 C er knyttet til sambeskatningen, og det bliver derfor to fundamentalt forskellige definitioner af
hvad en koncern er, der afger kredsen af selskaber. Den regnskabsmessige koncern der danner
grundlag for koncernprocenten efter SEL § 11 C stk. 7, er typisk bredere end
sambeskatningskredsen og kan inkludere udenlandske selskaber. Koncernprocenten beregnes
dermed pa et andet grundlag end den fradragsbegransning den er sat til at afspejle. Det kan give et
misvisende billede, hvis den regnskabsmassige koncerns finansieringsstruktur afviger vaesentligt
fra den danske sambeskatningskreds' finansieringsstruktur. En international koncern med betydelige

nettofinansieringsudgifter i udenlandske selskaber vil opna en hgj koncernprocent, hvilket gger

Side 50 af 77



EBITDA-loftet for de danske selskaber. Dette pa trods af, at de udenlandske selskabers

finansieringsstruktur ikke har direkte sammenhang med den danske sambeskatningskreds' situation.

Ovenstdende understreger, at koncernbegrebet i reglerne ikke blot har betydning for opgerelsens
tekniske afgraensning, men ogsa har for den materielle vurdering af fradragsretten.

Dette fremgér af SKM2024.212.SR, hvori Skattestyrelsen fastslog, at fremferselspositioner under
SEL §§ 11 B og 11 C tilfalder sambeskatningskredsen som helhed og ikke det enkelte selskab. Den
praktiske konsekvens er, at et selskab der udtraeder af sambeskatningskredsen, ikke medbringer sin
andel af de akkumulerede fremforselspositioner. Tilsvarende tilforer et nytilkommet selskab ikke
positioner opbygget uden for kredsen®®. Koncernomstruktureringer der er forretningsmaessigt
begrundet kan dermed have direkte og utilsigtede skattemassige konsekvenser for fradragsretten,
uden at de underliggende finansieringsforhold @ndres. Det er et konkret udtryk for at
koncernbegrebet under SEL §§ 11 B og 11 C er dybt forankret i sambeskatningsstukturen. Samlet
indebarer de forskellige koncernbegreber, at den samme finansiering kan blive vurderet pd
baggrund af forskellige enheder athaengigt af, hvilken regel der finder anvendelse. Det er en kilde til
kompleksitet og potentielt til uensartede resultater. Det understreger samtidig, at reglerne ikke

udger et fuldt harmoniseret system, men er udviklet i faser med delvist forskellige hensyn.

S. Muligheder for indretning af finansierings- og

koncernstruktur

Pa baggrund af analysen af samspillet i kapitel 4 har det kunne konstateres, at
rentefradragsbegransningsreglerne i SEL §§ 11, 11 B og 11 C samlet indeberer, at fradragsretten
athanger af en reekke indbyrdes forbundne faktorer De indbyrdes forbundne faktorer knytter sig til
selskabets aktivgrundlag, indtjening og finansieringsstruktur.

Dette giver anledning til at overveje, 1 hvilket omfang selskaber har mulighed for at pavirke
anvendelsen af reglerne gennem indretning af finansierings- og koncernstruktur, herunder om

@ndringer i aktivbase, indtjening og placering af gaeld kan have betydning for fradragsretten.

68 SKM2024.212.SR.
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I det folgende analyseres mulighederne for indretning pa fire centrale omrader: optimering af
aktivbasen under SEL § 11 B, udnyttelse af EBITDA-grundlaget under SEL § 11 C, tilpasning af
finansieringsstrukturen og sambeskatningens betydning. For hvert omrdde identificeres bade de
reelle muligheder og de begransninger der folger af regelsattet. En gennemgéende begransning er,
at tilpasninger ikke kan vurderes isoleret. En @ndring under én regel kan have modsatrettede
konsekvenser under de ovrige, og mulighederne for optimering ma derfor altid vurderes samlet pa

tveers af SEL §§ 11, 11 Bog 11 C.

5.1 Optimering af aktivbase under SEL § 11 B

Den direkte sammenhang mellem aktivbase og renteloft indebarer, at selskaber har et konkret
incitament til at optimere aktivbasen med henblik pé at ege fradragsrammen, og dermed reducere
risikoen for fradragsbegransning.

Investeringer i afskrivningsberettigede aktiver, herunder maskiner, bygninger og goodwill ved
virksomhedskeb, medferer en direkte foregelse af aktivbasen og dermed renteloftet. Effekten af
disse investeringer er storst i investeringsaret og reduceres herefter gradvist i takt med de
skattemaessige afskrivninger. For at et selskab eller en sambeskatning kan opretholde sit renteloft,
sa kraever det lobende investeringer. Afgerende i den forbindelse er tidspunktet for investeringen
idet aktiverne opgeres ved indkomstérets udleb. En investering foretaget sent pd aret vil indga fuldt
ud i aktivopgerelsen, mens den skattemassige afskrivning kun i begrenset omfang reducerer

vardien. Dette medforer at renteloftet 1 praksis kan pavirkes gennem timingen af investeringerne.

Udover det tidsmassige aspekt i relation til afskrivningsberettigede aktiver, s& har valget af
afskrivningsprofil tilsvarende betydning. Hejere skattemaessige afskrivninger reducerer aktivbasen
hurtigere og dermed ogsé renteloftet. Selskaber kan derfor have et incitament til at anvende lavere
afskrivningssatser med henblik pa at opretholde en hgjere aktivbase. Dette indebzarer imidlertid en
afvejning mellem hensynet til at optimere renteloftet, og hensynet til at opna fradrag gennem
lobende skattemassige afskrivninger. Lavere afskrivningssatser medferer en tidsmaessig
forskydning af fradraget, mens renteloftsreglen i sidste ende kan medfere en permanent
fradragsbegraensning. I disse sammenhange kan en tilpasning af afskrivningsprofilen vere et meget
relevant optimeringsredskab, men der vil vere en intern spending mellem at optimere renteloftet og
at minimere skattebetaling via afskrivninger. I forhold til at varelageret opgeres netto efter fradrag

af varekreditorer jf. SEL § 11 B stk. 5, sa kan der ligesa ske en likviditetsbaseret tilpasning, som vil
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optimere pa den samlede aktivbase. Et selskab med likviditet, eller mulighed for at skaffe likviditet

kan via betaling af varekreditorer inden drets udgang ege aktivbasen. Denne optimering kraever

ingen nye investeringer, men er sdledes udelukkende en likviditetsdisponering. Ogsa her opstér en

intern spaending mellem hensynet til selskabets likviditet og hensynet til at optimere renteloftet.

Effekten af en investering, der ved drets udgang har en skattemessig vaerdi pa 50 mio. kr. for

DanProd A/S illustreres i nedenstaende beregning.

DanKoncernen — Scenarieanalyse: Effekt af investering pa renteloft (SEL § 11 B)

Basis Scenarie AEndring
Scenarie: DanProd A/S investerer 50 mio. kr. i nye maskiner. Alle gvrige forudsaetninger usendrede. Alle belgb i mio. kr.
Skattemaessige aktiver, konsolideret (SEL § 11 B, stk. 5)
Bygninger 290,0 290,0 -
Maskiner og inventar 160,0 210,0 50,0
Erhvervet goodwill 50,0 50,0 -
Varebeholdning, netto 72,0 72,0 -
Skattemaassige aktiveri alt 572,0 622,0 50,0
Beregning af renteloft (SEL § 11 B, stk. 1-2)
Skattemeessige aktiver i alt 572,0 622,0 50,0
Standardrente (2026) 4.2% 4.2%
Beregnet renteloft (aktiver x standardrente) 24,0 26,1 2,1
Bundgraense 21,3 21,3
Bindende renteloft 24,0 26,1 2,1
Fradragsbegraensning (SEL § 11 B, stk. 1)
Nettofinansieringsomkostninger i alt 27,0 27,0
Bindende renteloft 24,0 26,1
Fradragsbegra-)nsning §11B 3,0 0,9 -2,1
Skattepligtig indkomst — DanProd A/S
Skattepligtig indkomst far begraensning -6,2 -6,2
Fradragsbegreensning § 11 B 3,0 0,9
Skattepligtig indkomst efter § 11 B -3,2 -5,3 -2,1
Sammenfatning
Stigning i skattemaessige aktiver 50,0
Stigning i bindende renteloft (50 x 4,2 %) 2,1
Reduktion i fradragsbegraensning § 11 B 2,1
Investering der eliminerer § 11 B-beskaringen fuldstendigt 70,9

Tabel 5 - Effekt af oget aktivbase pd renteloftet

Ovenstdende illustrerer at de skattemassige aktiver er gget fra 572 til 622 mio. kr., hvorved

renteloftet stiger fra 24,0 til 26,1 mio. kr. Fradragsbegransningen reduceres dermed fra 3,0 til 0,9

mio. kr., svarende til en forbedring pd 2,1 mio. kr. For at eliminere fradragsbegrensningen

fuldsteendigt kreeves samlet stigning pé 70,9 mio. kr. 1 de skattemassige aktiver. En herudover

fuldsteendig indfrielse af DanProd A/S’ kreditorer ville i vaesentligt omfang kunne reducere det

resterende fradragstab.

Optimering af aktivbasen udger saledes en reel og lovlig mulighed, men er samtidig forbundet med

vasentlige begransninger. De ovenfor beskrevne tilpasningsmuligheder berer i vidt omfang praeg

Side 53 af 77



af at veere kortsigtede, og relaterer sig i hogjere grad til mindre justeringer af aktivopgerelsen fremfor

egentlige langsigtede strukturelle eendringer.

Derudover ber investeringer som udgangspunkt foretages ud fra forretningsmaessige hensyn, ikke
med henblik pé skattemassig optimering af renteloftet. Reglernes konstruktion indebarer
derudover, at kapitalintensive selskaber der lobende investerer utilsigtet favoriseres frem for
selskaber med aldre aktivmasse eller servicevirksomheder med fa driftsaktiver, uanset at

finansieringsstrukturen og geldens karakter er identisk.

5.2 Udnyttelse af EBITDA-grundlaget under SEL § 11 C

Modsat renteloftsreglen i SEL § 11 B, hvor aktivbasen kan pavirkes gennem investeringer og
likviditetsdispositioner, er mulighederne for at optimere EBITDA-grundlaget under SEL § 11 C
markant mere begransede. Reglen under SEL § 11 C er i hgjere grad konjunkturfelsom og
athangig af forhold, som selskabet ikke nedvendigvis i samme omfang kan pavirke. Dette
indeberer, at selskaber med samme finansieringsstruktur kan opné vasentligt forskellig fradragsret
alene som folge af udsving 1 indtjeningen. Det er vanskeligt for selskaberne reelt at optimere pa
EBITDA-grundlaget. EBITDA er et resultat af selskabets lobende driftsindtjening og kan ikke
meningsfuldt tilpasses med henblik pé skattemassig optimering. En eventuel foragelse af EBITDA
vil typisk veere en afledt effekt af forbedret drift snarere end et selvstendigt skattemaessigt tiltag, og
dermed ikke et reelt styringsparameter pa samme méade som aktivmassen under § 11 B. Dette
indebarer samtidig, at ogsa geld optaget pa markedsvilkér og i et forretningsmaessigt ojemed kan

blive omfattet af fradragsbegrensning.

I forhold til SEL § 11 B foreligger der en asymmetri i behandlingen af skattemaessige afskrivninger.
Som papeget i afsnit 4.3 medforer de forskellige opgerelsesprincipper en asymmetri i behandlingen
af skattemassige afskrivninger. Den samme disposition kan séledes have modsatrettede effekter

athangigt af, hvilken regel der anvendes. Det illustrerer igen at reglerne ikke kan optimeres samlet,

men at de skal vurderes konkret for det enkelte selskab i det enkelte indkomstar.

En reel mulighed for at pavirke fradragsloftet efter SEL § 11 C folger af koncernreglen i SEL § 11

C stk. 7. Efter bestemmelsen kan sambeskatningen netop valge at anvende koncernens faktiske
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finansieringsandel i stedet for standardprocenten pa 30 % jf. SEL § 11 C stk. 7. Som vist i afsnit
3.4.5 medforer dette i DanKoncernens tilfaelde en koncernprocent pa 39,4 %, som EBITDA-loftet 1
stedet beregnes pé baggrund af, og hvorved fradragsbegrensningen efter SEL § 11 C elimineres. |
denne situation er det sdledes ikke @ndringer i indtjening eller finansieringsstruktur, men valget af
opgerelsesmetode, der er afgerende for fradragsretten. Anvendelsen af koncernreglen forudsetter
imidlertid, at der foreligger et konsolideret drsregnskab, hvilket kan afskare visse selskaber fra at
anvende bestemmelsen. Hertil kommer, at koncernprocenten ikke nedvendigvis altid er fordelagtig.
I koncerner med hej indtjening og relativt lave nettofinansieringsudgifter vil koncernprocenten
typisk vare lavere end 30 %, hvorfor standardprocenten giver et hojere fradragsloft. Der skal for
hvert indkomstar foretages konkret vurdering heraf, hvilket medferer en vis usikkerhed i

planlegningen.

I de tilfeelde, hvor koncernreglen ikke finder anvendelse eller ikke er fordelagtig, er mulighederne
for tilpasning begransede. I DanKoncernen vil en lavere indtjening f.eks. medfere en direkte
reduktion af fradragsloftet, uden at dette kan modvirkes gennem gvrige justeringer. De reelle
muligheder bestar derfor i at reducere nettofinansieringsudgifterne eller ege indtjeningen, hvilket
begge beror pé forretningsmassige dispositioner og ikke pé skattemaessige tilpasninger. Samlet set
adskiller SEL § 11 C sig fundamentalt fra SEL § 11 B i et indretningsperspektiv. Under SEL § 11 C
er selskabet 1 langt hgjere grad athengigt af konjunkturerne og driftsresultatet, og EBITDA som
driftsresultat er ikke et reelt styringsparameter, da det ikke meningsfuldt kan tilpasses med henblik
pa skattemeessig optimering. Den eneste hdndgribelige mulighed under SEL § 11 C er valget af
opgerelsesmetode efter SEL § 11 C stk. 7, hvor koncernprocenten kan erstatte standardprocenten.

Det er opgerelsesmetode, og ikke EBITDA der udger det reelle indretningsparameter under reglen.

5.3 Tilpasning af finansieringsstruktur

Modsat SEL §§ 11 B og 11 C, hvor mulighederne for tilpasning knytter sig til henholdsvis
aktivbasen og indtjeningen, er finansieringsstrukturen et felles parameter for alle

rentefradragsbegransningsregler.

Den mest grundleggende tilpasning bestar i at reducere gaeldsfinansieringen. Dette er saerligt

relevant ved nye finansieringsbeslutninger, hvor selskaber har et reelt valg mellem egenkapital og

Side 55 af 77



geld, da reglerne skaber et incitament til at foretreekke egenkapital. Galdsfinansiering vil oge
nettofinansieringsudgifterne uanset om den er intern eller ekstern. Under SEL § 11 kan dette
medfoere, at geeldsforholdet holdes under 4:1, mens en reduktion af gelden under SEL §§ 11 B og
11 C vil medfere lavere nettofinansieringsudgifter og dermed reducere risikoen for
fradragsbegransning. For koncerner vil dette imidlertid udgere en vesentlig tilpasningsmulighed.
En vigtig detalje ved tilpasning af finansieringsstruktur er, at der i relation til SEL §§ 11 Bog 11 C
ikke skattemeessig er forskel pa intern og ekstern finansiering. Valget af finansieringsform har
dermed alene skattemassig betydning i relation til SEL § 11, hvor kun kontrolleret gaeld indgér i

geldsforholdet.

En mere vidtgdende tilpasning kan besta i at &ndre karakteren af betalinger med henblik pa at
undg4, at disse kvalificeres som renteudgifter. Det ses i visse tilfaelde, at selskaber forsgger at
strukturere finansiering med henblik pa at reducere nettofinansieringsudgifterne. Et konkret
eksempel herpa er, at rentebetalinger pa et lan betegnes som deponering, udelukkende med det
formal at holde betalingen uden for opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne efter SEL § 11 B stk.
4. Da der ikke foreligger offentliggjort praksis, der specifikt tager stilling til konstruktionens
skattemaessige holdbarhed, baseres den efterfolgende retlige vurdering pd de generelle principper
for rentedefinition og omgéelse.

Konstruktionen indebarer, at selskabet formelt indbetaler et belgb som sikkerhedsstillelse fremfor
som rente. Belobet medregnes herefter ikke i nettofinansieringsudgifterne, og
fradragsbegransningen kan potentielt undgés eller reduceres.

For at illustrere den skattemassige effekt af en sddan konstruktion tages der udgangspunkt i
DanKoncernens case, hvor 6 mio. kr. af renteudgiften pa det eksterne banklan er omklassificeret
som deponering og holdes uden for opgerelsen af nettofinansieringsudgifterne. Beregningen er vist

nedenfor:
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DanKoncernen — Scenarieanalyse: Effekt af omklassificering af renteudgifter (SEL § 11 B)

Basis Scenarie AEndring
Scenarie: 6 mio. kr. af renteudgiften pa eksternt banklan omklassificeres som deponering og holdes uden for NFO-opggarelsen. Alle ovrige
forudseetninger uaendrede. Alle belgb i mio. kr.

Nettofinansieringsomkostninger, konsolideret (SEL § 11 B, stk. 4)

Renteindteegter, eksternt 3,0 3,0 -
Renteudgifter, eksternt banklan -20,0 -14,0 6,0
Nettokurstab pa geeld -10,0 -10,0
Nettofinansieringsomkostninger i alt -27,0 -21,0 6,0
Renteloft og fradragsbegransning (SEL § 11 B, stk. 1-2)

Skattemeessige aktiver i alt 572,0 572,0

Bindende renteloft 24,0 24,0
Nettofinansieringsomkostninger i alt 27,0 21,0 -6,0
Fradragsbegransning § 11 B 3,0 - -3,0
Skattepligtig indkomst — DanProd A/S

Skattepligtig indkomst fgr begreensning -6,2 -6,2
Fradragsbegraensning § 11 B 3,0 -

Skattepligtig indkomst efter § 11 B -3,2 -6,2 -3,0
Sammenfatning

Reduktion i NFO ved omklassificering 6,0
Reduktion i fradragsbegransning § 11 B 3,0

Tabel 6 - Effekt af deponering pa nettofinansieringsudgifier

Som det fremgér, reduceres nettofinansieringsudgifterne fra 27,0 til 21,0 mio. kr., hvilket bringer
nettofinansieringsudgifterne under det bindende renteloft pa 24,0 mio. kr. Dermed elimineres
fradragsbegransningen pa 3,0 mio. kr. fuldstendigt. Konstruktionen har saledes en betydelig
skattemaessig effekt i det konkrete eksempel.

Det skal bemarkes, at konstruktionen reelt fungerer som en tidsmaessig forskydning frem for en
permanent @ndring af renterne. Deponeringen vil derfor pé et senere tidspunkt blive frigivet som
renteudgift. For et selskab der forventer en mere fordelagtig skattemaessig position i fremtidige
indkomstér vil konstruktionen dermed have en reel effekt ved at flytte renteudgifterne til et

indkomstér, hvor de ikke udleser fradragsbeskering

Spergsmélet er imidlertid, om en sddan omklassificering skattemessigt vil blive anerkendt.
Begrebet nettofinansieringsudgifter er defineret i SEL § 11 B stk. 4, men selve rentedefinitionen
fremgar ikke eksplicit af lovteksten. I stedet ma den almindelige skatteretlige rentedefinition ligge
til grund. Renter er defineret som et vederlag for adgangen til at rdde over fremmed kapital, der
beregnes periodevis med en procentdel af den til enhver tid veerende restgald”®®. Den
skattemassige kvalifikation beror i denne sammenhang pa en realitetsbedemmelse, hvor der leegges
vaegt pa betalingens gkonomiske indhold frem for dens formelle betegnelse. En betaling der i sin

struktur og beregning svarer til en rente, men formelt betegnes som deponering, vil pa denne

% Leerebog om indkomstskat, s. 556.
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baggrund med betydelig sandsynlighed blive kvalificeret som en renteudgift og dermed blive
medregnet i nettofinansieringsudgifterne. Selv hvis omklassificeringen formelt set matte blive
anerkendt, kan den generelle omgéelsesklausul i LL § 3 finde anvendelse’®. Disponeringer kan
tilsidesaettes hvis de ikke er reelle, eller hvis et af deres hovedformal er at opna en skattefordel der
virker mod formélet med den relevante lovgivning jf. LL § 3 stk. 1.
Rentefradragsbegransningsreglerne har netop til forméal at modvirke aggressiv skatteplanlegning,
og en konstruktion der systematisk soger at pavirke nettofinansieringsudgifterne, kan virke direkte
imod dette formal. Der foreligger ikke offentliggjort praksis, der specifikt vedrerer omklassificering
af rentebetalinger til deponering under SEL §§ 11 B og 11 C. Den retlige vurdering skal derfor
baseres péd de ovennavnte generelle principper. Det afgarende moment er, at en omklassificering
der udelukkende foretages med henblik pa at reducere nettofinansieringsudgifter neppe vil have et

selvstaendigt forretningsmaessigt formal, hvilket taler for at betingelserne i LL § 3 stk. 2 er opfyldt.

Samlet set er mulighederne for at tilpasse finansieringsstrukturen indenfor regelsattets rammer
begraensede. Den mest handgribelige mulighed er reduktion af koncernintern geld, som indirekte
medforer reduktion af nettofinansieringsudgifter. Forseg pa mere vidtgdende strukturering,
herunder @&ndring af betalingers karakter, vil desuden kunne give anledning til betydelig retslig

usikkerhed.

5.4 Sambeskatningens betydning

Sidste mulighed i relation til pavirkning af rentefradragsbegransningerne i SEL §§ 11 Bog 11 C
knytter sig til sambeskatningen, idet opgerelsen efter begge bestemmelser sker pa
sambeskatningsniveau. Mulighederne er i den forbindelse primert strukturelle og vedrerer
tilretteleggelsen af koncernens sammensatning frem for lebende dispositioner inden for det enkelte

indkomstar.

En central overvejelse er, hvilke selskaber der skal indgé sambeskatningen. Danske
koncernforbundne selskaber er omfattet af tvungen national sambeskatning efter SEL § 31, mens
international sambeskatning efter SEL § 31A kan tilvaelges. Muligheden for tilvalg af international

sambeskatning muligger udnyttelse af overskydende kapacitet pa tvars af selskaber. Et selskab med

TOLL§ 3 stk. 1.
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stor aktivbase og lav nettofinansieringsudgift kan saledes lofte renteloftet for hele
sambeskatningskredsen uden tilsvarende at belaste opgerelsen af nettofinansieringsudgifter.

Tilvalg af international sambeskatning efter SEL § 31 A kan udvide denne mulighed, men
forudsetter, at alle de udenlandske selskaber samlet set bidrager positivt til opgerelsen. Samtidig er
ordningen forbundet med vasentlige praktiske udfordringer herunder at valget er bindende for
samtlige koncernens udenlandske selskaber verden over samt galder i minimum 10 &r. Det er derfor
ikke en lebende optimeringsmulighed, men en langsigtet strukturbeslutning, der reekker langt ud
over hensynet til rentefradragsbegrensningen. I praksis vil international sambeskatning sjeldent

vaelges alene af hensyn til SEL §§ 11 Bog 11 C.

Det tidsmaessige aspekt har ligeledes betydning i relation til sambeskatningen. Indtreeden af et
selskab med betydelige aktiver eller indtjening kan forbedre sambeskatningens samlede position,
mens udtreden kan have den modsatte effekt. Timing i forhold til indkomstérets udleb er derfor en
relevant faktor ved @ndringer i sambeskatningskredsen. Ved @ndringer i sambeskatningen ber
fremforselspositionernes behandling altid indga i overvejelserne. Som behandlet i afsnit 4.4
medferer SKM2024.212.SR, at fremforselspositioner tilfalder sambeskatningskredsen og ikke det
udtreedende selskab’!. T et indretningsperspektiv indebeerer dette, at &ndringer i
sambeskatningskredsens sammensatning, herunder tilkeb og frasalg, ber vurderes konkret i forhold
til eksisterende fremforselspositioner, da disse ikke medfolger ved ind- og udgang. Afgerelsen
skarper dermed betydningen af timingen ved @ndringer i kredsen, idet allerede oparbejdede

positioner kan have en reel gkonomisk verdi der pdvirkes af omstruktureringen.

En tilpasningsmulighed kan dog ogsa opstd ved placeringen af galden i koncernen, i de situationer
hvor ikke alle selskaber indgér i sambeskatningen. Gald placeret i selskaber uden for
sambeskatningen vil ikke indga i opgerelsen efter SEL §§ 11 B og 11 C, hvilket kan pavirke
fradragsloftet. Muligheden er imidlertid begranset i praksis. Indenfor sambeskatningen opgeres
forholdene samlet, hvilket i vidt omfang neutraliserer betydningen af den konkrete placering af
gelden. Tilsvarende gelder ved placering af geld i et udenlandsk koncernselskab, da
armslengdeprincippet medforer at et danske selskab fortsat skal betale en markedsmeessig rente’2.

Nettofinansieringsudgifterne reduceres dermed ikke i forhold til om selskabets finansieret af ekstern

71 SKM2024.212.SR.
2LL§02.
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eller intern finansiering, og medferer derfor ikke en skattemassig fordel. Placering af geld kan 1

relation til SEL § 11 veere af betydning.

Sambeskatningen udger et selvstendigt styringsparameter, men indenfor relativt snevre rammer.
Mulighederne for tilpasning knytter sig primart til ssammensatningen af sambeskatningskredsen,
samt placeringen af aktiver og aktiviteter. Samtidig indebarer SKM2024.212.SR, at
fremforselspositioner mé anses som tilknyttet sambeskatningen frem for det enkelte selskab, hvilket
skarper betydningen af @ndringer 1 kredsen. Dette kan have direkte ekonomiske konsekvenser ved

omstruktureringer.

6. Betydningen af rentefradragsbegransningsreglerne i
praksis - analyse af reglernes virkning i forhold til deres

formal

Pé baggrund af den forudgdende analyse af reglernes opbygning, samspil og de identificerede
tilpasningsmuligheder er det relevant at vurdere, i hvilket omfang reglernes faktiske virkning

stemmer overens med det formal der 14 til grund for deres indferelse.

Som DanKoncern-casen illustrerer, sa er en konsekvens af reglernes generelle udformning, at de
ikke alene rammer kunstige eller skattebetingede dispositioner, men ogsé kan finde anvendelse pé
gaeld, der kan vere forretningsmaessigt begrundet og etableret pa armslengdevilkdr. Herved opstar
spergsmal om reglerne i virkeligheden i deres nuvarende udformning opnar en hensigtsmeessig
balance mellem effektiv bekeempelse af aggressiv skatteplanlegning og hensynet til

forretningsmeessigt begrundede dispositioner.

6.1 Reglernes formal

Helt konkret fremgar det af forarbejderne til lov nr. 540 af 6. juni 2007 (L 213 2006/07), at formalet
med rentefradragsbegransningsreglerne var at modvirke udhuling af det danske skattegrundlag

gennem finansieringsstruktur’>.

3 De almindelige bemerkninger til L 213 (2006/07), afsnit 1.
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Dette kom til udtryk i forbindelse med lovforslagets fremsattelse i Folketinget, hvor davaerende
skatteminister udtalte ”Desuden er der en helt generel ubalance i den gaeldende selskabsbeskatning,
hvor danske og udenlandske selskaber anvender afskrivningsregler og finansieringsstrukturer til at
nedbringe indtegterne i Danmark og forege udgifterne i Danmark™#. Reglerne mé séledes anses for
at vaere malrettet aggressiv skatteplanlegning, hvor geldsfinansiering anvendes til at reducere den

skattepligtige indkomst.

Det fremgér samtidig af bemarkningerne til lovforslaget, at lovgiver har forsegt at undga, at
forretningsmeessigt begrundet gaeld rammes. Forretningsmessigt begrundet gald optaget pa
armslengdevilkér var ikke det tilsigtede objekt’>. Reglerne var dermed ikke taenkt som en generel
begransning af fradragsretten for finansieringsomkostninger. Indferelsen af bundgransen har netop
til formal at friholde mindre selskaber og begranse reglernes rekkevidde. ATAD-direktivet fra
2016 indferte et minimumskrav om en EBITDA-regel svarende til SEL § 11 C jf. artikel 4. Felles
for reglerne er, at de er udformet som objektive begransninger, hvor fradragsretten athenger af
fastsatte kriterier frem for en konkret vurdering af hensigten bag finansieringen. Formalet er sdledes
ikke alene at ramme konstateret misbrug, men ogsé at opstille generelle vernsregler, der forebygger

mulighederne for skatteplanlaegning.

6.2 Stemmer virkningen overens med formalet?

Vurderingen af hvorvidt rentefradragsbegraensningsreglerne opfylder deres formal, kan med fordel
opdeles i to spor: henholdsvis situationer hvor reglerne virker efter hensigten, og situationer hvor de
reekker videre end det tilsigtede formal.

Der kan ikke herske tvivl om, at reglerne i en reekke tilfelde virker i overensstemmelse med deres
formal. I tilfeelde af hvor finansieringsstrukturen er tilrettelagt pé vilkar der ikke er
markedskonforme f.eks. ved en hgj grad af koncernintern gaeldsfinansiering eller ved fastsettelse af
vilkar, der ikke kan opnas mellem uathangige parter. I sédanne tilfeelde vil reglerne i SEL §§ 11, 11
B og 11 C medfere en begraensning af fradragsretten, hvorved den ellers reducerede skattepligtige
indkomst genoprettes. Isar reglernes samspil begraenser mulighederne for at undgé

fradragsbegraensning gennem andre struktureringer. Det er i overensstemmelse med formaélet at

74 Skriftlig fremszttelse af L 213 (2006/07), 18. april 2007.
75 De almindelige bemearkninger til L213 (2006/07), afsnit 1 og afsnit 2.3
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ramme mélrettet aggressiv skatteplanlaegning, hvor geldsfinansiering anvendes til at reducere den

skattepligtige indkomst.

Et yderligere tiltag der understotter, at regelsattet i visse tilfeelde virker efter hensigten, er
armslengde-undtagelsen i SEL § 11 stk. 1, nr. 3. Bestemmelsen giver selskaber mulighed for at
dokumentere, at geelden kunne vare optaget pa tilsvarende vilkar hos en uath@ngig tredjemand,
hvorved fradragsbegransning undgés. Undtagelsen afspejler, at lovgiver under SEL § 11 aktivt har
taget stilling til, at forretningsmaessigt begrundet geld ikke ber rammes. Der foretages siledes en
konkret sondring mellem aggressiv og markedsmaessig finansiering, hvilket understetter, at

bestemmelsen i sin udformning er malrettet de situationer, den er tilsigtet at regulere.

Endelig bidrager bundgranserne pa henholdsvis 21,3 mio. kr. 1 SEL § 11 B og 22,3 mio. kr. 1 SEL
§11 C til at friholde mindre selskaber fra reglernes anvendelse.

I de almindelige bemerkninger til L 213 (2006/07), afsnit 2.3, er det anfort at "indgrebet ogsa er
beregnet til at friholde de mindre selskaber for beskaering af fradrag for nettofinansieringsudgifter”.
Dette er et konkret eksempel pa at lovgiver forsegte at afgraense reglernes rekkevidde og undga at
ramme selskaber der ikke var det tilsigtede objekt’®.

Selvom rentefradragsbegransningsreglerne i en reekke tilfaelde virker efter hensigten, indebaerer
deres generelle og objektive udformning samtidig, at de i praksis kan ramme bredere end det
tilsigtede formal. En central problemstilling er fravaeret af en armsleengdevurdering under SEL §§
11 Bog 11 C. Modsat SEL § 11 stk. 1, nr. 3, hvor selskabet kan godtgere, at geelden er optaget pa
markedsvilkar, indeholder § 11 B og § 11 C ingen tilsvarende mulighed. Fradragsbegrensning sker
saledes helt uathangigt af, om galden er forretningsmeessigt begrundet.

Dette kan blandt andet illustreres direkte af DanKoncern-casen, hvor gelden er etableret péd
armslengdevilkir og med et gaeldsforhold pa 2,79, men hvor der alligevel opstir en samlet
fradragsbegraensning pd 4,7 mio. kr.

Et andet eksempel pé, at reglernes raekkevidde i praksis kan overstige det tilsigtede formal, er ved
overgangen fra EBIT-reglen til EBITDA-reglen i 2019. For ejendomskoncerner, der investerer i
ikke-afskrivningsberettigede bygninger er det skattemassige EBIT og EBITDA identiske. Denne
type selskaber opnéede dermed ingen fordel af overgangen fra 80 pct. af EBIT til 30 pct. af

76 De almindelige bemerkninger til L213 (2006/07), afsnit 2.3
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EBITDA, men fik i stedet reduceret fradragsloftet markant’’. Der er ikke i forarbejderne til lov nr.
1726 af 27. december 2018 taget stilling til skerpelsen for denne type af ejendomsselskaber.
Tvartimod var formalet med EBITDA-reglen at lempe EBIT-reglen ved at tillade fradrag for
afskrivninger i beregningsgrundlaget. Dette illustrerer, at reglernes objektive og generelle
udformning kan medfere virkninger, der er vanskelige at forene med det formal, der fremgar af
forarbejderne, selv for selskabstyper der ikke var det tilsigtede objekt for lovgivningen.

Hvis man i relation til renteloftsreglen og EBITDA-reglen enskede at imgdekomme
forretningsmeessigt begrundet geld, kunne der indferes en adgang til at godtgere, at finansieringen

er etableret ud fra forretningsmaessige hensyn.

EBITDA-reglen i SEL § 11 C er i sig selv betydeligt pavirket af konjunkturfelsomhed. Et
midlertidigt fald i1 indtjeningen kan medfere fradragsbegransning, selv om finansieringsstrukturen
er uendret og gelden er forretningsmassigt begrundet. Selvom fremforselsreglerne i SEL § 11 C
delvist athjelper dette, endrer det ikke ved, at selskaber i leengerevarende lavkonjunktur vil kunne
miste fradragsretten permanent. Hvor SEL § 11 C i hgj grad er pdvirket af konjunkturfelsomhed, sé
fremstar SEL § 11 B som en mekanisk fradragsbegransning, som i visse tilfelde vilkarligt
begranser fradragsretten. Fradragsloftet afhanger af aktivbasens storrelse, hvilket indeberer at
selskaber med forskellig aktivsammensatning kan opna vasentligt forskellig fradragsret. Det er 1
sig selv problematisk, at to selskaber med samme gaeld og vilkar kan blive behandlet forskelligt
uden at det afspejler forskelle i graden af aggressiv finansiering. DanKoncern-casen illustrerer
ovenstédende udfordringer, samt at reglerne kan ramme forretningsmeessige dispositioner, der
efterfolgende udvikler sig ugunstigt. I casen er der optaget gaeld i forbindelse med et opkeb, der
efterfolgende ikke har udviklet sig som forventet. Havde opkebet varet succesfuldt, ville bade
aktivbase og indtjening have varet hgjere, hvilket ville have reduceret eller elimineret
begraensningerne. Reglerne i denne situation kommer dermed til at athaenge af efterfolgende
okonomiske udfald frem for den oprindelige finansieringsbeslutning. Resultatet er séledes, at
DanKoncernen rammes af reglerne, selv om galden er forretningsmaessigt begrundet.

Béde i forhold til bundgranserne for SEL § 11 B og § 11 C, sd udger manglende indeksregulering
en reel arlig stramning. Bundgranserne er ikke reguleret siden indferslen i 2014, og dermed bliver
den reelle terskel reduceret ar for ar. Konsekvensen er saledes, at flere selskaber omfattes af

reglerne, uden at dette nedvendigvis har veret tilsigtet af lovgiver ved indfersel af lovgivning. Som

"7 BDO, "Hgjere selskabsskat for visse ejendomsselskaber"
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alternativ hvis bundgransen faktisk havde veret indeksreguleret siden 2014 svarende til den
faktiske prisudvikling pa ca. 22 %8, s ville den i dag udgere ca. 26-27 mio. kr. frem for de
nuvaerende 21,3/22,3 mio. kr. jf. SEL § 11 B stk. 1 og SEL § 11 C stk. 1.

Ovenstdende argumenter henleder til, at Danmark pd nogle omrader har valgt en stram
fradragsbeskaring. Den er ganske enkelt effektiv, men dens generelle udformning medferer at den
tillige rammer selskaber og finansieringsstrukturer der ikke oprindeligt var mal. Dette understottes
yderligere af, at Danmark har valgt at opretholde et kumulativt regelsat, der gar videre end, hvad
EU’s skatteundgdaelsesdirektiv (ATAD) kraver. Det fremgér af ATAD-direktivets artikel 4, at
medlemsstaterne som minimum skal implementere en EBITDA-baseret rentefradragsbegransning
svarende til SEL § 11 C”. Ved implementeringen af ATAD i dansk ret ved lov nr. 1726 af 27.
december 2018 (L 28 2018/19) valgte Danmark at fastholde bade SEL § 11 og § 11 B som
supplerende regler. Dette skyldtes at EBITDA-reglen alene ikke ansas for at udgere et tilstraekkeligt
effektivt vaern mod aggressiv geeldsfinansiering®®. Det bidrager samlet til, at det danske regelsat far

en bredere reekkevidde end hvad ATAD foreskriver som nedvendigt.

Endelig indebarer reglerne i visse tilfelde permanente tab af fradragsretten, som er en hérd
konsekvens der reekker udover end blot en tidsmassig forskydning af fradragsretten. Beskédrne
renteudgifter under SEL § 11 fortabes endeligt, og under SEL § 11 B fortabes renteudgifter
ligeledes, mens kun visse elementer kan fremfores. Dette gér videre end en tidsmeessig forskydning
af fradragsretten og kan fore til en varig beskatning, der ikke nedvendigvis stdr mal med formélet
om at modvirke aggressiv skatteplanleegning. Det skal desuden bemerkes, at forarbejderne til L 213
(2006/07) ikke omtaler permanent bortfald af fradragsretten som et tilsigtet resultat. Tvertimod
beskrives beskeringen efter EBIT-ordningen eksplicit som “alene af likviditetsmeessig karakter”,
idet beskarne udgifter kan fremfores®!. En tilsvarende stillingtagen til det permanente tab under
renteloftsreglen i § 11 B findes ikke i forarbejderne. Det permanente tab fremstar dermed som en

teknisk konsekvens af den valgte konstruktion snarere end et bevidst proportionalitetsvalg.

8 Danmarks Statistik, Prisberegner.
79 Radets direktiv (EU) 2016/1164 af 12. juli 2016 om regler til bekeempelse af skatteundgéelsespraksisser, der direkte
indvirker pa det indre markeds funktion (ATAD I).

80pe almindelige bemerkninger til L 28 (2018/19), afsnit 2.1.2.
81 De almindelige bemerkninger til L213 (2006/07), afsnit 5.2
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Ovenstdende argumenter peger samlet i en retning. Den generelle udformning af reglerne med
fravalget af en armslaengdevurdering, den konjunkturfelsomme EBITDA-regel, den manglende
indeksregulering af bundgraensen, Danmarks valg om at g videre end hvad ATAD kraver og det
permanente tab af fradragsret, medferer tilsammen at reglerne rammer bredere end det formal der
fremgar af forarbejderne. Det er ikke et udtryk for at reglerne er forkerte eller ineffektive,
tvertimod er de effektive netop fordi de er objektive og generelle. Men prisen for denne effektivitet
er, at forretningsmaessigt begrundet geld pd armslengdevilkar ligeledes kan rammes, og at
virkningen 1 visse tilfeelde er vanskelig at forene med det afgrensede formal der 14 til grund for

reglernes indforelse.

6.3 Retlige og praktiske udfordringer

Reglernes komplekse og kumulative opbygning giver anledning til en rakke retlige og praktiske
udfordringer ved den konkrete anvendelse. Den samlede skattemessige effekt kan forst fastlegges
efter at alle tre regler er gennemlobet i rekkefolge, og resultatet af én regel pavirker grundlaget for
de efterfolgende.

Grundleggende er det en udfordring, at reglerne ikke kan vurderes isoleret. Den samlede
skattemaessige effekt kan forst fastleegges efter, at alle tre regler er gennemlebet 1 en bestemt
raekkefolge, hvor resultatet af en regel pavirker grundlaget for den naeste. Dette medforer, at
selskaber ikke kan fastleegge deres skattemessige stisted uden at gennemfore flere parallelle

opgerelser, som efterfolgende skal koordineres pa sambeskatningsniveau.

Hertil kommer, at reglerne baserer sig pa fundamentalt forskellige opgerelsesprincipper. Under SEL
§ 11 anvendes handelsverdier, under SEL § 11 B skattemassige nedskrevne verdier og under SEL
§ 11 C skattemessig EBITDA. Disse forskelle indebzaerer ikke alene en uensartet behandling af
selskaber med sammenlignelige finansieringsforhold, men det skaber ogsa en betydelig
uforudsigelighed i den lobende finansielle planlegning. Indtjeningen kan variere med
konjunkturerne, aktivbasen reduceres gennem afskrivninger, og handelsveardier pavirkes af
markedsforhold. Selskaber kan derfor have vanskeligt ved, med rimelig sikkerhed, at forudse om og
1 hvilket omfang fradragsbegransning vil opstd. Dette kan gere det vanskeligt for selskaber at

foretage langsigtede finansieringsbeslutninger med sikkerhed for de skattemaessige konsekvenser.
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Reglernes kompleksitet medferer i sidste ende en ikke ubetydelig administrativ byrde. Der skal
udarbejdes flere separate opgerelser, som skal koordineres pa koncernniveau, og
fremforselspositioner skal lgbende overviges og hindteres korrekt, herunder i forbindelse med
omstruktureringer jf. f.eks. SKM2024.212.SR. For mindre og mellemstore koncerner kan dette
udgere en uforholdsmassig belastning i forhold til den skattemeessige risiko som reglerne skal
héndtere. Den manglende indeksregulering af bundgranserne medferer derudover, at den
administrative byrde over tid péhviler et stadig sterre antal selskaber uden aktiv lovgivningsmaessig

stillingtagen.

Yderligere opstér der en retlig udfordring som felge af manglende sammenheng mellem
armslengdeprincippet og rentefradragsbegrensningsreglerne. Selv i situationer, hvor finansieringen
er fastsat pa markedsvilkér, kan der opsta fradragsbegransning. De to regelsat opererer séledes

uathangigt af hinanden, og kan fore til modsatrettede vurderinger af den samme finansiering.

Reglernes udformning ger det vanskeligt at undga fradragsbegransning og udger dermed et
effektivt veern mod aggressiv gearing med henblik pa skatteoptimering. Det presser dog nogle
selskaber ud i alternative konstruktioner, hvor der er usikkerhed i relation til grensen mellem lovlig
tilpasning og omgaelse. Deponeringssagen er et konkret eksempel p4, at selskaber forseger at
tilpasse sig inden for reglernes rammer, og at det samtidig kan veare vanskeligt at fastlegge praecist
hvor graensen gér. Den begransede offentliggjorte praksis pa omrédet bidrager til denne usikkerhed,
da der ikke foreligger praksis, som kan be- eller afkraefte sddanne fremgangsmader. Det er en retslig
udfordring der ikke blot rammer selskaber der bevidst forseger at omga reglerne. Selv selskaber der

i god tro forseger at indrette sig kan vaere usikre pa om deres dispositioner holder.

Samlet set fremstér de retlige og praktiske udfordringer som en konsekvens af regelsattets
komplekse og kumulative opbygning. Kompleksiteten bidrager til reglernes robusthed over for
omgaelse, men der betales samtidig en pris for selskaberne i form af administrativ byrde og

uforudsigelighed for i hvilket omfang fradragsbegransning vil opsta.

6.4 Samlet vurdering

Rentefradragsbegransningsreglerne opfylder overordnet det formal der fremgar af forarbejderne.

Reglerne modvirker effektivt aggressiv skatteplanleegning og udhuling af det danske

Side 66 af 77



skattegrundlag. Den objektive og generelle udformning medferer imidlertid, at reglerne i praksis

rammer bredere end tilsigtet.

Reglernes indretning peger i to spor, hvor begge er reelle. Det ene spor er, hvor reglerne effektivt og
konsekvent modvirker aggressiv skatteplanlaegning, mens det andet er, hvor reglernes udformning
rammer bredere. Det er ikke et spergsmal om at reglerne er gode eller darlige, men at den valgte
udformning af reglerne medforer en pris. Prisen er i dette tilfelde, at forretningsmessigt begrundet
geld pd armslengdevilkdr rammes pé lige fod med aggressiv skatteplanleegning. Denne
uhensigtsmassighed illustreres tydeligt ved DanKoncern-casen, hvor koncernen, trods et moderat

geldsforhold etableret pa armslaengdevilkar, pilegges en vaesentlig fradragsbegrensning.

Den samlede vurdering rejser spergsmalet, om reglernes rekkevidde er afstemt med det formal, der
ligger til grund for deres indferelse. Det er i sidste ende et politisk spergsmal, men analysen viser at
der er et reelt grundlag for at overveje tiltag der ville bringe reglernes reekkevidde tattere pa det
tilsigtede formal, herunder en lobende indeksregulering af bundgrenserne eller indferelsen af en

mulighed for at godtgere at galden er optaget pa armslaengdevilkar under SEL §§ 11 Bog 11 C.

7. Konklusion

Specialet har til formal at undersege rentefradragsbegransningsreglerne i SEL §§ 11, 11 Bog 11 C
med henblik pé at vurdere, 1 hvilket omfang reglernes virkning stemmer overens med deres formal,
samt hvilke retlige og praktiske udfordringer der opstar ved deres anvendelse. Analysen er labende

illustreret ved den gennemgéende DanKoncern-case bestdende af DanHold ApS og DanProd A/S.

Reglerne om rentefradragsbegransning har udviklet sig over en arrakke, fra indferelsen af tynd
kapitalisering i 1998, over udvidelser i forlengelse af EU-Domstolens praksis, til renteloftsreglen
og den davaerende EBIT-regel 1 2007. Senest blev EBITDA-reglen i 2018 indfert som led i
implementeringen af EU's skatteundgaelsesdirektiv. Udviklingen gennem arene har afspejlet at
reglerne lobende er blevet udvidet og tilpasset, hvilket er centralt for forstaelsen af deres nuvarende
rekkevidde. Det fremgar af forarbejderne til lov nr. 540 af 6. juni 2007 (L 213 2006/07), at formalet
med indferelsen af SEL §§ 11 B og 11 C var at modvirke udhuling af det danske skattegrundlag

gennem aggressiv geldsfinansiering.
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Samtidig fremgar det, at forretningsmaessigt begrundet gaeld optaget pé armslengdevilkér ikke var
det tilsigtede objekt, hvilket blandt andet afspejles i bundgrenserne. Falles for reglerne er
imidlertid, at de er udformet som objektive begransninger, hvor fradragsretten athaenger af fastsatte

kriterier frem for en konkret vurdering af hensigten bag finansieringen.

SEL § 11 vedrerer tynd kapitalisering der er malrettet kontrolleret gaeld over 10 mio. kr., og finder
anvendelse ndr den samlede geld overstiger egenkapitalen opgjort til handelsverdi i forholdet 4:1.
Bestemmelsen indeholder desuden en armslengde-undtagelse i stk. 1, nr. 3.

Renteloftsreglen i SEL § 11 B indebarer, at fradrag for nettofinansieringsudgifter begranses til det
hgjeste af bundgransen pa 21,3 mio. kr. og et beregnet renteloft, der opgeres pa baggrund af
selskabets skattemaessige aktivmasse ganget med standardrenten. Opgerelsen tager udgangspunkt i
skattemaessige verdier, hvor afskrivningsberettigede aktiver indgdr med skattemessig nedskrevet
vardi, mens ovrige aktiver indgar til anskaffelsessum. Fradragsbegransningen opgeres pa
sambeskatningsniveau og fordeles forholdsmassigt. Ved beskaring anses nettokurstab for beskaret
forst og kan fremfores i op til tre indkomstar, mens gvrige beskarne nettofinansieringsudgifter
fortabes endeligt. Sidst i forhold til EBITDA-reglen i SEL § 11 C indebaerer denne tilsvarende, at
fradrag for nettofinansieringsudgifter begranses til det hgjeste af 30 pct. af selskabets
skattemassige EBITDA og bundgransen pa 22,3 mio. kr. EBITDA opgeres med udgangspunkt i
den skattepligtige indkomst korrigeret for nettofinansieringsudgifter samt skattemeessige af- og
nedskrivninger. Fradragsbegransningen opgeres ligeledes pa sambeskatningsniveau, men adskiller
sig ved, at beskarne belob kan fremfores uden tidsbegrensning. Derudover kan sambeskatningen
valge en alternativ fradragsprocent baseret pa det konsoliderede arsregnskab, hvilket i visse tilfelde

udvider fradragsrammen.

Samlet set udger reglerne et kumulativt system, hvor SEL §§ 11, 11 B og 11 C anvendes i en
fastlagt rekkefolge med henholdsvis fokus pé geldsforhold, aktivmasse og

indtjening. Raekkefolgen har vasentlig betydning, idet en fradragsbegransning under én regel
reducerer grundlaget for de efterfolgende regler, og dermed kan forsteerke den samlede beskaring.
Der bestar samtidig en asymmetri i behandlingen af beskérne beleb. Under SEL § 11 og for
renteudgifter under SEL § 11 B fortabes fradragsretten som udgangspunkt endeligt, mens
nettokurstab under SEL § 11 B kan fremfores i op til tre indkomstér, og beskarne

nettofinansieringsudgifter under SEL § 11 C kan fremfores uden tidsbegransning. Denne forskel
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forstaerkes af reekkefolgen, idet den mere indgribende beskaring efter SEL § 11 B sker for den mere
lempelige fremforselsadgang under SEL § 11 C. Dette indebarer, at reglernes samlede virkning
ikke alene ath@nger af det enkelte regelsat, men i1 hej grad af samspillet mellem dem. Som
illustreret i DanKoncern-casen medferer prioriteringsreglen, at beskaringen under SEL § 11 B i
nogle tilfaelde kan begranses til nettokurstab, som kan fremfores. Dermed opstar der ikke

nedvendigvis et permanent tab.

Reglerne bygger pa forskellige opgerelsesprincipper henholdsvis handelsveardier under SEL § 11,
skattemassige nedskrevne vaerdier under SEL § 11 B og skattemessig EBITDA under SEL § 11 C.
Dette medforer at selskaber med samme finansiering kan opna vidt forskellige resultater. Et
kapitalintensivt selskab kan f.eks. have et hejt renteloft, men blive ramt af en begrensning under
SEL § 11 C i perioder med lav indtjening, mens en servicevirksomhed kan opleve det modsatte.
Fradragsretten athaenger dermed ikke alene af finansieringen, men ogsa af selskabets struktur og
konjunktursituation. Analysen af selskabernes muligheder for indretning af finansierings- og
koncernstruktur viser, at der eksisterer et vist raderum, men at dette i praksis er begreenset. Under
SEL § 11 B kan aktivbasen gges gennem investeringer og likviditetsdispositioner, men effekten
reduceres lobende som folge af skattemassige afskrivninger. Under SEL § 11 C er EBITDA ikke et
reelt skattemaessigt styringsparameter, og mulighederne begranser sig primert til koncernreglen i
stk. 7. Tilpasning af finansieringsstrukturen er ligeledes begranset, og forseg pa mere vidtgdende
strukturering, herunder omklassificering af rentebetalinger som illustreret ved deponeringssagen,
indebarer betydelig retlig usikkerhed. Den skattemassige kvalifikation vil fortsat bero pa en
realitetsbedemmelse af betalingens ekonomiske indhold, og den generelle omgéaelsesklausul i LL §
3 kan finde anvendelse. Sambeskatningen udger et selvstendigt strukturelt parameter, men igen
indenfor relativt snavre rammer, og fremforselspositioner tilfalder sambeskatningskredsen som

helhed ved udtraeden.

Vurderingen af reglernes formalsoverensstemmelse peger i to retninger. Reglerne opfylder i hgj
grad det formal der fremgér af forarbejderne. De er effektive, robuste og samlet svere at omga. [
tilfeelde af aggressiv gaeldsfinansiering med ikke-markedskonforme vilkér vil reglerne effektivt
begraense fradragsretten, og dermed genoprette den reducerede skattepligtige indkomst.

Den objektive og generelle udformning medferer imidlertid, at reglerne kan ramme bredere end

tilsigtet. SEL §§ 11 B og 11 C indeholder ingen mulighed for at godtgere at geelden er
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forretningsmeessigt begrundet og optaget pa armslengdevilkar, som stir i modsatning til SEL § 11
stk. 1, nr. 3. Dette indebarer, at fradragsbegransning kan opsté, selv om finansieringen er etableret
pa markedsvilkér. Dette er vanskeligt at forene med det formal, der fremgér af forarbejderne.
Samtidig medferer SEL § 11 C's konjunkturfelsomhed, at midlertidige fald i EBITDA kan udlese
beskering selv om finansieringsstrukturen er uendret, og gelden er forretningsmeessigt begrundet.
Bundgranserne er desuden ikke blevet indeksreguleret siden 2014, hvilket indeberer, at flere
selskaber over tid omfattes af reglerne. Endelig har Danmark ved implementeringen af ATAD valgt

at opretholde et kumulativt regelset, der gar videre end direktivets minimumskrav.

De retlige og praktiske udfordringer ma i vasentligt omfang anses for en konsekvens af regelsattets
komplekse og kumulative opbygning. Reglerne kan ikke vurderes isoleret, idet den samlede
skattemaessige effekt forst kan fastleegges efter anvendelse af alle tre regler i reekkefolge. Samtidig
skaber de forskellige opgerelsesprincipper en betydelig uforudsigelighed i den finansielle
planlegning og en ikke uvasentlig administrativ byrde. Denne uhensigtsmassighed illustreres
tydeligt ved DanKoncern-casen, hvor koncernen trods et moderat galdsforhold etableret pa
armslengdevilkér, palegges en vesentlig fradragsbegransning. Fradragsbegransningen beror i det
konkrete tilfelde ikke pé en aggressiv finansieringsstruktur, men pé reglernes tekniske udformning

og deres manglende differentiering mellem forskellige typer af geld.

Samlet set opfylder rentefradragsbegreensningsreglerne overordnet det formél, der 14 til grund for
deres indferelse. Prisen for den objektive og generelle udformning er imidlertid, at
forretningsmeessigt begrundet geld pa armslaengdevilkdr rammes pa lige fod med aggressiv
skatteplanleegning, og at virkningen i visse tilfelde er vanskelig at forene med det afgrensede
formal, der fremgar af forarbejderne. Reglernes kompleksitet udger derudover en selvstendig retlig
og praktisk udfordring. Det er i sidste ende et politisk spergsmal, men analysen viser, at der er et
konkret grundlag for at overveje tiltag, der kan bringe reglernes reekkevidde tattere pa det tilsigtede
formal, herunder f.eks. lobende indeksregulering af bundgranserne eller en mulighed for at

godtgere, at geelden er optaget pa armslengdevilkar under SEL §§ 11 Bog 11 C.
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Aktie- og anpartsselskaber v v v
Selskaber omfattet af SEL§ 1,stk. 1,nr. 1-2i,3a-5b N N N4
Selskaber omfattet af SEL§ 1, stk. 1,nr. 6 — N N
Sparekasser og andelskasser v v v
Gensidige forsikringsselskaber V (sarregler) v —
Andre foreninger m.v. (SEL§ 1, stk. 1, nr. 6) — v N
Udenlandske selskaber med fast driftssted i Danmark (SEL § 2, stk. 1, litra a) v v v
Udenlandske selskaber med fast ejendom i Danmark (SEL § 2, stk. 1, litra b) — v N
Udenlandske selskaber med ledelsens saede i Danmark (SEL § 1, stk. 6) N v v
Udenlandske selskaber omfattet af international sambeskatning (SEL § 31 A) v v v
Udenlandske finansielle datterselskaber (CFC, SEL § 32) v — -
Fonde (FBL§ 1) — — N
Kulbrintebeskattede juridiske enheder — v v
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Bilag 2. Forudsatninger for DanKoncern-casen

DanKoncernen — Forudsaetninger, indkomstaret 2026

Generelle parametre

Alle belab i mio. kr.

Skattestyrelsens sats for indkomstaret 2026

SEL § 11 B, stk. 1 — geelder samlet for sambeskattede selskaber
SEL § 11 C, stk. 2 — gaelder samlet for sambeskattede selskaber
SEL § 11 C, stk. 1

Bemaerkninger

Standardrente, § 11 B (2026) 4.2% 4,2% 4,2% 4,2% 4,2% 4,2%
Bundgreense, § 11 B 21,3 21,3 21,3
Bundgreense, § 11 C 22,3 22,3 22,3
EBITDA-procent, § 11 C 30,0% 30,0% 30,0%
Resultatopgerelse
DanHold ApS DanProd A/S Konsolideret
Arsrapport __Skattemassig Arsrapport i Arsrapport i

Driftsresultat
Omseaetning / driftsindtaegter 15,0 15,0 280,0 280,0 295,0 295,0
Driftsomkostninger (inkl. eksteme omkostninger) 6,5 -6,2 -220,0 -219,2 -226,5 -225,4
Resultatandel fra datterselskab (DanProd A/S) 5,0 - - - - -
EBITDA 13,5 8,8 60,0 60,8 68,5 69,6
Afskrivninger -1,5 2,5 -20,0 -32,0 21,5 -34,5
EBIT 12,0 6,3 40,0 28,8 47,0 35,1
L g K g
Renteindtaegter, eksternt 1,0 1,0 2,0 2,0 3,0 3,0
Renteindtaegter, koncemintem 15,0 15,0 - - - -
Kursregulering, vaerdipapirer (obligationer) - - - - - - -
Renteudgifter, ekstemt banklan -8,0 -8,0 -12,0 -12,0 -20,0 -20,0
Renteudgifter, koncemintern - - -15,0 -15,0 - -
Nettokurstab pa geeld - - -10,0 -10,0 -10,0 -10,0
Nettokurstab pa fordringer - - - - - -
! ing: i ialt 8,0 8,0 -35,0 -35,0 -27,0 -27,0
Resultat

k ligtig indk for rentefrad b 20,0 14,3 5,0 6,2 20,0 8,1
Opgerelse af skattemaessig EBITDA (§ 11 C grundlag)
Skattepligtig indkomst fer rentefradragsbegraensning 14,3 -6,2 20,0 8,1
+ Nettofinansieringsomkostninger tilbageferes -8,0 35,0 27 27,0
+ Skattemaessige afskrivninger tilbageferes 2,5 32,0 34,5
Skattemaessig EBITDA 8,8 60,8 69,6

DanHold: managementhonorar og lejeir DanProd:
produktionsomsaetning

Skattemaessig: ekskl. ikke-fradragsberettiget del af repraesentation, jf. LL
§8, stk. 4

Equity-metoden, jf. ARL § 43 a. Kun regnskabsmeessigt — elimineres i
konsolideret. Skattemeessig: 0

DanHold inkl. resultatandel fra DanProd. Konsolideret ekskl. (elimineret)

kat ige afs ger > de satser
+ gooawill afskrives skattemaessigt (AL § 40) selvom nedskrevet til 0

regnskabsmaessigt

DanHold modtager rente af lan til DanProd. Elimineres i konsolideret, jf. §
11 B, stk. 8

Lagerbeskattet, jf. ABL. Indgar i NFO, jf. § 11 B, stk. 4, nr. 3. Sat til 0 —
kan justeres i scenarieanalyser

DanProd betaler rente til DanHold. Elimineres i konsolideret, jf. § 11 B,
stk. 8
Beskaeres altid forst ved fradragsbegraensning, jf. § 11 B, stk. 1, 7. pkt

Beskaeres ikke i § 11 B, stk. 1, 3. pkt. — fremfares til modregning i
efterfalgende ar

Inkl. koncerninterne — nadvendigt da skattepligtig indkomst inkluderer
disse

Kontrol: skal svare til EBITDA i skattemeessig kolonne ovenfor
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Balance

DanHold ApS DanProd A/S Konsolideret
Arsrapport Skanemaessig Handelsvaerdi Arsrapport Skattemaessi Handelsvaerdi Arsrapport Skanemaessig Handelsvardi Bemaerkninger
Aktiver
Bygninger 44,0 40,0 47,0 265,0 250,0 230,0 309,0 290,0 277,0
Maskiner og inventar - - - 172,0 160,0 145,0 172,0 160,0 145,0
Erhvervet goodwill - - - - 50,0 - - 50,0 -
Varebeholdning, brutto - - - 92,0 90,0 95,0 92,0 90,0 95,0
Tilgodehavender fra salg (debitorer) - - 28,0 28,0 28,0 28,0 28,0 28,0
Likvider - - 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Veerdipapirer 30,0 30,0 30,0 - - - 30,0 30,0 30,0
Kapitalandel i DanProd A/S 191,0 212,0 132,0 - - - - - -
Tilgodehavende, koncemintern 250,0 250,0 250,0 - - - - - -
Aktiver i alt 515,0 532,0 459,0 559,0 580,0 500,0 633,0 650,0 577,0
Geeld (kreditposter — negative)
Geeld, koncemintemn - - - -250,0 -250,0 -250,0 - - -
Eksternt banklan -80,0 -80,0 -80,0 -70,0 -70,0 -70,0 -150,0 -150,0 -150,0
Varekreditorer - - - -18,0 -18,0 -18,0 -18,0 -18,0 -18,0
Gvrig geeld -5,0 -5,0 -5,0 -30,0 -30,0 -30,0 -35,0 -35,0 -35,0
Gald i alt -85,0 85,0 -85,0 -368,0 -368,0 -368,0 -203,0 -203,0 -203,0
Egenkapital (kreditpost — negativ)
-191,0 -212,0 -132,0

Egenkapital -430,0
Balancekontrol (skal = 0 i alle kolonner) -

447,0

-374,0

-430,0

447,0

-374,0

DanProd handelsveerdi < arsrapport: produktionsbygninger er sjaeldent det
samme veerd ved salg. Skatt lavere pga.
afskrivninger

DanProd handelsvaerdi < arsrapport: produktionsmaskiner er
specialiserede og svaere at omseette. Skattemeessig lavere pga
accelererede afskrivninger

Kun i DanProd. t til 0 reg (fejlagtigt opkab)
Skattemaessig 50 mio. — afskrives efter AL § 40. Handelsvaerdi 0
Netto over varekreditorer, jf. § 11 B, stk. 5. Handelsvaerdi > kostpris
(salgspris)

Lagerbeskattet — indregnes til berskurs i alle kolonner (&rsrapport =
skattemaessig = handelsvaerdi). Indgar IKKE i § 11 B aktivopgerelse, jf. §
11 B, stk. 5

DanHolds tilgo de hos DanProd. E ved konsolidering, jf. §
11 B, stk. 8

Elimineres ved konsolidering. Kontrolleret gaeld, jf. § 11, stk. 2

Residual: -(aktiver + gaeld). Negativ fordi EK er kreditpost
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