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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 gældsfinansiering er et grundlæggende element i moderne virksomheders 

kapitalstruktur. For selskaber er lånefinansiering et naturligt middel til at gennemføre investeringer, 

sikre likviditet og understøtte vækst. Med gældsfinansiering følger renteudgifter, som for 

virksomheder udgør en del af omkostningsbasen, og indgår i opgørelsen af den skattepligtige 

indkomst. 

 

Globaliseringen har medført, at samhandel, ejerskab og finansiering i stigende grad er blevet 

grænseoverskridende1. Selskabers finansieringsstrukturer er dermed i mindre omfang begrænset af 

nationale grænser. Denne udvikling har for Danmark samt øvrige kildelande skabt fokus på egen 

beskatningskompetence, da der har været risiko for, at gældsfinansieringen har truet 

beskatningskompetencen. Som reaktion på mulighederne for at flytte skattepligtigt overskud ud af 

Danmark via koncernintern gældsfinansiering blev der i 1998 indført regler om tynd kapitalisering i 

SEL § 11. Reglerne viste sig imidlertid ikke tilstrækkelige til at imødegå alle former for 

skattemæssig optimering via finansieringsstrukturer. Dette førte i 2007 til indførelsen af 

renteloftsreglen i SEL § 11 B og den daværende EBIT-regel, nu EBITDA-reglen, i SEL § 11 C med 

henblik på at modvirke udhuling af det danske skattegrundlag. 

 

Rentefradragsbegrænsningsreglerne er imidlertid generelt udformet, og finder anvendelse for 

danske selskaber, uanset om de er ejet af danske eller udenlandske koncerner. Særligt reglerne i 

selskabsskattelovens §§ 11 B og 11 C knytter i væsentligt omfang fradragsretten til selskabets 

aktivbase og indtjening. I perioder med betydelig indtjeningsvolatilitet kan sådanne regler få 

vidtgående konsekvenser, idet midlertidige fald i indtjeningen kan medføre fradragsbegrænsning, 

selv hvor gælden er optaget på markedsvilkår og i et forretningsmæssigt øjemed. De seneste år har 

været præget af betydelig økonomisk volatilitet, hvilket har medført udsving i selskabers 

indtjening2. Dette indebærer, at selskaber i visse tilfælde kan blive omfattet af 

rentefradragsbegrænsningsreglerne som følge af midlertidige fald i EBITDA. Reglerne er samtidig 

teknisk komplekse og indeholder flere indbyrdes afhængige beregningsmekanismer, hvilket kan 

 
1 Erhvervsministeriet, En vinder i en ny verden. 
2 Nationalbanken, Usikre tider kræver fokus på robusthed og beredskab. 
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give anledning til retlige og praktiske udfordringer, herunder ved opgørelsen af 

nettofinansieringsudgifter, anvendelsen af reglerne i sambeskatning samt håndteringen af fremførte 

renteudgifter.  

Det rejser spørgsmålet, om reglernes objektive og generelle udformning medfører, at de rammer 

bredere end det formål der fremgår af forarbejderne. Særligt kan det overvejes, om reglerne i 

praksis også rammer selskaber, hvis finansiering ikke indebærer risiko for udhuling af den danske 

beskatningskompetence. På denne baggrund  undersøger specialet, i hvilket omfang reglernes 

faktiske virkning stemmer overens med det tilsigtede formål, og hvilke retlige og praktiske 

udfordringer reglernes anvendelse giver anledning til.  

 

1.2 Problemformulering 

På baggrund af ovenstående problembaggrund, så leder det frem til følgende formål med specialet:  

”I hvilket omfang stemmer virkningen af rentefradragsbegrænsningsreglerne i SEL §§ 11, 11 

B og 11 C overens med reglernes formål, og hvilke retlige og praktiske udfordringer opstår 

ved reglernes anvendelse?” 

 

For at besvare problemformuleringen behandles følgende underspørgsmål: 

- Hvilke hensyn og formål ligger til grund for indførelsen og udformningen af 

selskabsskattelovens §§ 11, 11 B og 11 C? 

- Hvordan er rentefradragsbegrænsningsreglerne systematisk opbygget, og hvordan virker 

reglerne i samspil? 

- Hvilke retlige og praktiske udfordringer opstår ved opgørelsen og anvendelsen af reglerne?  

- I hvilket omfang stemmer reglernes konkrete anvendelse og virkning overens med deres 

formål? 

 

1.3 Afgrænsning 

Specialet har sit primære fokus på rentefradragsbegrænsningsreglerne i SEL §§ 11 B og 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 nødvendigt for at forstå regelsættets 

samlede systematik.  
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Indførelsen og den løbende udvikling af SEL §§ 11, 11 B og 11 C er i væsentligt omfang sket som 

reaktion på EU-Domstolens praksis og EU-direktiver. EU-retten behandles alene i det omfang, den 

er relevant for forståelsen af reglernes baggrund og formål, herunder i relation til implementeringen 

af internationale initiativer mod overskudsflytning. Der foretages ikke en selvstændig analyse af 

EU-retslige domme eller en vurdering af de danske rentefradragsbegrænsningsreglers forenelighed 

med EU-retten. EU’s skatteundgåelsesdirektiv (ATAD) inddrages alene som led i fastlæggelsen af 

reglernes formål, herunder særligt i relation til implementeringen af EBITDA-reglen i 2018. 

 

Rentefradragsbegrænsningsreglerne er en del af et samlet værn mod udhuling af den danske 

skattebase, der tillige omfatter andre skatteretlige regler. CFC-beskatning afgrænses der fra, idet 

reglerne herom udgør et selvstændigt beskatningsregime, der ikke direkte vedrører 

fradragsbegrænsning af finansieringsudgifter. Reglerne om tynd kapitalisering har et nært samspil 

med transfer pricing-reglerne, særligt i relation til armslængdeprincippet og fastsættelsen af 

markedsmæssige vilkår for koncernintern finansiering. Da reglerne om tynd kapitalisering alene 

behandles i det omfang, det er nødvendigt for at forstå regelsættets samlede systematik, foretages 

der ikke en selvstændig redegørelse for transfer pricing-reglerne. 

 

Specialet foretager ikke en selvstændig analyse af sambeskatningsreglerne, men sambeskatning 

inddrages løbende i det omfang det er nødvendigt for at forstå opgørelsen af 

rentefradragsbegrænsningerne. Det samme gør sig i forhold til koncernbegrebets definition. 

Koncernforhold inddrages alene i det omfang, det har direkte betydning for anvendelsen af 

selskabsskattelovens §§ 11, 11 B og 11 C. 

Yderligere vil opgavens casegennemgang tage udgangspunkt i indkomståret 2026, herunder den for 

dette år gældende standardrente på 4,2 pct. Specialet anlægger et skattemæssigt perspektiv, og der 

foretages ikke en selvstændig analyse af de regnskabsmæssige regler. 

 

1.4 Metode 

Specialet har til formål at undersøge, hvilke retlige og praktiske udfordringer der opstår ved 

opgørelsen og anvendelsen af rentefradragsbegrænsningsreglerne, samt i hvilket omfang reglernes 

konkrete virkning kan anses for at være i overensstemmelse med deres formål. 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 formål er at 

beskrive, analysere og fortolke de retsregler, som er gældende og dermed anvende retsreglerne 

korrekt.  

 

De gældende regler i SEL §§ 11, 11 B og 11 C beskrives og analyseres med udgangspunkt i 

retskilderne. Reglerne anvendes løbende på den gennemgående DanKoncern-case med henblik på at 

illustrere, hvordan reglerne finder anvendelse i praksis.  

Som led i besvarelsen af problemformuleringen foretages der afslutningsvis en vurdering af, om 

reglernes konkrete virkning kan anses for at være i overensstemmelse med deres formål. Denne 

vurdering har et retspolitisk element, idet der foretages en analyse af reglernes rækkevidde og 

proportionalitet inden for rammerne af gældende ret. Retspolitisk analyse adskiller sig fra den 

retsdogmatiske metode ved at vurdere, om gældende ret er hensigtsmæssig i forhold til sit formål, 

frem for blot at fastlægge retstilstanden. Vurderingen baseres på den forudgående analyse af 

reglernes systematik og praktiske anvendelse. 

 

Igennem opgaven vil der anvendes følgende forkortelser:  

SEL: Selskabsskatteloven  

ÅRL: Årsregnskabsloven  

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 på relevante retskilder inden for dansk skatteret, herunder lovgivning, forarbejder 

og domstolspraksis, der samlet danner grundlag for fastlæggelsen af gældende ret. Herudover 

anvendes kilder, der indeholder fortolkninger af ovennævnte retskilder, herunder administrativ 

praksis og styresignaler. Disse inddrages med henblik på at belyse reglernes praktiske anvendelse. 

Disse kilder tillægges dog ikke samme retskildemæssige vægt som domstolspraksis. 
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Ved anvendelsen af kilderne foretages en kritisk vurdering af deres præjudikatsværdi og relevans. 

Der lægges særligt vægt på 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. Særligt i relation til anvendelse af administrativ praksis og den juridiske vejledning, så 

skal der tages højde for, at disse udgør skattemyndighedernes fortolkning af gældende ret og ikke er 

bindende retskilder. Bindende svar er dog bindende for skattemyndighederne over for den konkrete 

spørger, men er derimod ikke bindende for domstolene jf. Skatteforvaltningsloven § 25 stk. 1. Der 

lægges samtidig vægt på, at de anvendte kilder afspejler gældende ret på tidspunktet for specialets 

udarbejdelse. 

 

1.4.2. Retskildehierarkiet 

Ved fortolkningen af gældende ret anvendes et retskildehierarki, hvorefter underordnede retskilder 

ikke må stride mod overordnede retskilder. Grundloven er øverst i retskildehierarkiet, hvorfor love,  

administrativ praksis og retssædvaner skal være i overensstemmelse med denne3. 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 

virksomheder4.  

Ved udvælgelse af kilder lægges der vægt på det formelle lovs princip, hvorfor loven udgør det 

primære fortolkningsgrundlag. Øvrige retskilder inddrages og vægtes i overensstemmelse med 

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

 

 

 

 

 

 
3 Lærebog om indkomstskat, s. 104-105. 
4 LearningLaw, Legalitetsprincippet. 
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Overordnet skal dansk ret fortolkes under hensyntagen til EU-retten. Som følge af Danmarks 

medlemskab af EU gælder der et forrangsprincip jf. C-6/64,  hvorefter EU-retten i tilfælde af 

konflikt har forrang frem for national lovgivning5 . I det nationale retskildehierarki indtager 

grundloven dog fortsat den øverste position. 

 

Almindelige love indtager næste position efter grundloven i retskildehierarkiet, og udgør det 

centrale fortolkningsgrundlag i specialet. Lovgivningen fastsætter den primære regulering af 

borgeres og virksomheders rettigheder og pligter i Danmark. 

Næstefter følger bekendtgørelser og øvrige administrative forskrifter, som udstedes med hjemmel i 

lov og har til formål at uddybe eller præcisere lovens bestemmelser. Uagtet at bekendtgørelser 

udstedes administrativt og ikke vedtages af Folketinget, er de bindende i det omfang, de har 

hjemmel i lov6. 

 

 
5 C-6/64, Costa mod ENEL. 
6 Få styr på metoden!, s. 39. 

Figur 1 - Retskildehierakiet i dansk ret 
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Herefter i retskildehierarkiet følger retspraksis fra både domstolene og administrative myndigheder. 

Love og bekendtgørelser regulerer ikke alle forhold og situationer udtømmende, hvorfor 

retskilderne i stedet anvendes som fortolkningsgrundlag og anvendes gennem afgørelser fra 

domstole og administrative instanser. Ved udvælgelsen af domme og afgørelser lægges der vægt på 

retskildehierarkiet, idet afgørelser fra Højesteret generelt tillægges større præjudikatsværdi end 

afgørelser fra lavere instanser, herunder lands- og byretten. 

Da der foreligger meget begrænset domstolspraksis om rentefradragsbegrænsningsreglerne, 

tillægges afgørelser fra Skatterådet og Skattestyrelsen i dette speciale nødvendigvis en relativt større 

vægt end på retsområder med omfattende domstolspraksis. Bindende svar er bindende for 

skattemyndighederne i forhold til den konkrete spørger jf. skatteforvaltningslovens § 25 stk. 1, og 

kan indbringes for Landsskatteretten7.  

Sidst i retskildehierarkiet så kan der anvendes forarbejder til lovgivning, idet de kan belyse lovens 

formål og baggrund. Herudover kan generelle retssædvaner og almindelige retsgrundsætninger 

inddrages ved fortolkningen af gældende ret. 

 

I specialets analyse prioriteres kilder med størst præjudikatsværdi. I praksis kan det imidlertid ofte 

være domspraksis og administrativ praksis med lavere præjudikatsværdi, 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 ovenstående metodiske tilgang analyseres rentefradragsbegrænsningsreglerne i SEL 

§§ 11, 11 B og 11 C i det følgende. 

 

 

 

 

 

 

 
7 Skatteforvaltningen, Om Skatterådet. 
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1.5 Struktur i opgaven 

 
Specialet består af syv afsnit, hvor rækkefølgen heraf skal skabe en rød tråd gennem hele opgaven, 

og tilsammen skaber en sammenhængende analyse af rentefradragsbegrænsningsreglerne. 

Indledningsvis præsenteres problemformulering, afgrænsning og den metodiske tilgang. Det vil 

blandt andet blive belyst, hvilke overvejelser der har været i forbindelse med retskildeudvælgelsen.  

Herefter redegøres der for rentefradragsbegrænsningsreglernes baggrund og udvikling. I den 

forbindelse gennemgås først den historiske udvikling på området, hvorefter de tre centrale regelsæt 

om tynd kapitalisering, renteloftsreglen og EBITDA-reglen vil blive behandlet. Gennemgangen 

omfatter både de materielle regler og deres anvendelse i praksis, herunder illustreret ved 

DanKoncern-casen. Dette skal give læseren den nødvendige forståelse for specialets centrale 

problemstillinger. 

 

På denne baggrund analyseres samspillet mellem reglerne i selskabsskattelovens §§ 11, 11 B og 11 

C, herunder forskelle i opgørelsesprincipper samt de konsekvenser, dette har for den samlede 

fradragsbegrænsning. Reglernes samspil danner herefter grundlag for en analyse af, hvorvidt 

finansierings- og koncernstrukturer kan påvirke omfanget af rentefradragsbegrænsningerne. 

Afsnittet belyser både konkrete tilpasningsmuligheder og de begrænsninger, der følger af 

regelsættet. 

Afsnit 1
• Indledning, problemformulering, afgrænsning og metode.

Afsnit 2
• Historisk udvikling og formål med rentefradragsbegrænsningsreglerne

Afsnit 3
• Gennemgang af SEL §§ 11, 11 B og 11 C samt caseanalyse

Afsnit 4 
• Samspil, rækkefølge og opgørelsesprincipper mellem reglerne

Afsnit 5
• Tilpasning af finansierings- og koncernstruktur

Afsnit 6
• Analyse af reglernes virkning i forhold til deres formål

Afsnit 7
• Konklusion.
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Der foretages herefter en analyse af reglernes betydning i praksis med fokus på forholdet mellem 

reglernes formål og deres faktiske virkning. Afsnittet inddrager både retlige og praktiske 

perspektiver. Udgangspunktet vil være dansk praksis, og hvordan praksis er i overensstemmelse 

med lovens ordlyd og forarbejder. Afslutningsvis vil hele specialet blive sammenfattet i en 

konklusion, som besvarelse på problemformuleringen. 

 

2. Historisk udvikling og formål for rentefradrags-

begrænsningsreglerne 
Rentefradragsbegrænsningsreglerne er ikke opstået som ét samlet lovgivningsinitiativ, men er 

gennem en årrække blevet udformet som reaktion på konkrete udfordringer for dansk 

beskatningskompetence. 

Et tidligt skridt i udviklingen af reglerne om rentefradragsbegrænsning var indførelsen af transfer 

pricing-reglerne i 1998, herunder armslængdeprincippet i LL § 2 samt dokumentations- og 

oplysningspligten i skattekontrollovens § 3 B8. Transfer pricing-reglerne regulerede alene 

prisfastsættelsen på koncerninterne transaktioner, men indeholdt ingen begrænsning af selve 

omfanget af koncernintern gældsfinansiering. Det var derfor fortsat muligt at reducere den danske 

skattepligtige indkomst ved at finansiere danske selskaber med koncernintern gæld til ikke-

markedskonforme vilkår, hvilket skabte grundlaget for indførelsen af de egentlige 

rentefradragsbegrænsningsregler.  

Derfor blev der senere samme år i 1998 vedtaget lov nr. 432 af 26. juni 1998, der indførte SEL § 11 

som en værnsregel mod tynd kapitalisering9. Indførslen af værnsreglen havde til formål at forhindre 

udflytning af skattetilsvar fra Danmark til andre kildelande gennem finansiering fra udenlandske 

koncernselskaber10. Der skulle være et rimeligt forhold mellem gæld og egenkapital, og deraf 

navnet tynd kapitalisering. Ligesom transfer pricing-reglerne udgjorde de første 

rentefradragsbegrænsningsregler et led i den nationale indsats for at beskytte Danmarks 

beskatningskompetence. 

 
8 Transfer Pricing i Norden, Skat Udland, s. 102. 
9 DJV 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, så det nu også omfattede 

faste driftssteder i Danmark ejet af udenlandske selskaber og foreninger mv. Baggrunden for den 

tidlige stramning var at sikre en neutral skattemæssig behandling af fradrag for renter og kurstab 

ved tynd kapitalisering, uanset om aktiviteter i Danmark blev drevet gennem et selskab eller et fast 

driftssted 11. 

I 2004 blev reglerne om tynd kapitalisering justeret som følge 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 i strid med etableringsfriheden, idet 

reglerne medførte en mindre gunstig behandling af tyske datterselskaber finansieret af udenlandske 

moderselskaber sammenlignet med tilsvarende nationale koncernforhold 12. Tyskland var på 

baggrund heraf nødt til at ændre deres nationale regler for tynd kapitalisering, så de også omfattede 

nationale selskaber, hvilket medførte at reglerne blev EU-konforme. Efter afgørelsen udvidede 

Danmark tilsvarende deres eksisterende regler. Dette skete ikke som følge af en direkte dom mod 

Danmark, men som en forebyggende tilpasning for at sikre EU-konformitet. I 2006 blev reglerne 

yderligere skærpet, idet skattetransparente enheder blev inddraget i regelsættet. Baggrunden var 

blandt andet, at kapitalfonde i stigende grad anvendte transparente enheder til at finansiere danske 

selskaber med betydelige renteudgifter13. 

På trods af de løbende justeringer af reglerne om tynd kapitalisering viste det sig fortsat muligt at 

reducere den danske skattepligtige indkomst gennem finansieringsstrukturer i koncerner. Dette 

medførte at der i 2007 blev indført yderligere rentefradragsbegrænsningsregler i Danmark i form af 

renteloftsreglen i SEL § 11 B og den daværende EBIT-regel i SEL § 11 C. Indførelsen af reglerne i 

2007 var i høj grad som reaktion på kapitalfondes erhvervelse af danske selskaber i perioden 2005-

2007. Kapitalfondene påførte nemlig de opkøbte selskaber betydelig koncernintern gæld med 

henblik på at reducere den danske skattepligtige indkomst. Dette medførte et markant fald i 

skattebetalingerne fra de berørte selskaber. Udviklingen skabte politisk fokus på behovet for en 

bredere regulering af rentefradragsretten14.  

 

 
11 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 indført som et supplement til reglerne om tynd kapitalisering i SEL § 11, og skulle 

samlet styrke værnet mod overskudsflytning gennem finansieringsstrukturer i koncerner. 

Indførelsen af reglerne markerede samtidig et væsentligt skifte i reguleringen af selskabers 

finansiering, idet rentefradragsbegrænsningerne ikke længere alene rettede sig mod koncerninterne 

dispositioner, men i visse tilfælde også omfattede ekstern gældsfinansiering. 

 

I 2009 og 2011 blev reglerne justeret på to centrale punkter. Ved lov nr. 525 af 12. juni 2009 blev 

fradragsretten for finansieringsudgifter ved køb af udenlandske selskaber udfaset gradvist over en 

periode frem mod indkomståret 2017, idet det ikke blev fundet hensigtsmæssigt at give fradrag for 

finansieringsudgifter der knyttede sig til udenlandske indkomster15. Samtidig ved lov nr. 254 af 30. 

marts 2011 blev metoden til opgørelse af nettofinansieringsudgifter ændret med henblik på at 

præcisere hvilke finansielle poster der indgår i opgørelsen16. 

I december 2018 blev de seneste væsentlige ændringer foretaget, da den daværende EBIT-regel jf. 

SEL § 11 C blev erstattet af EBITDA-reglen, med virkning fra indkomståret 2019. Ændringen blev 

gennemført som led i Danmarks implementering af EU’s skatteundgåelsesdirektiv (ATAD), som 

blandt andet kræver, at medlemsstaterne indfører en rentefradragsbegrænsning baseret på selskabers 

EBITDA. Den nye EBITDA-regel i SEL § 11 C bygger på samme grundlæggende princip som den 

tidligere EBIT-regel. Forskellen består imidlertid i, at beregningsgrundlaget efter EBITDA-reglen 

også omfatter afskrivninger og nedskrivninger, hvilket typisk medfører et højere fradragsloft17. Det 

er i denne sammenhæng væsentligt at fremhæve, at Danmark ved implementeringen af ATAD 

valgte at fastholde både SEL § 11 og § 11 B, som supplerende regler oven på den nye EBITDA-

regel i SEL § 11 C. Danmark gik dermed videre end direktivets minimumskrav, der alene 

foreskriver en EBITDA-baseret begrænsning 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 skatterådgivere fejrer implementeringen af ATAD direktiverne, s. 2. 
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3.  Rentefradragsbegrænsningsreglerne 

3.1 Anvendelsesområde 

Rentefradragsbegrænsningsreglerne finder grundlæggende anvendelse for selskaber omfattet af 

selskabsskatteloven, herunder fuldt skattepligtige kapitalselskaber med ledelsens sæde i Danmark jf. 

SEL § 1 stk. 1, nr. 2, jf. stk. 6.  

Reglerne om tynd kapitalisering i SEL § 11 finder som udgangspunkt ikke anvendelse på 

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 også finde anvendelse for 

begrænset skattepligtige selskaber omfattet af SEL § 2, herunder udenlandske selskaber med fast 

driftssted eller fast ejendom i Danmark. Baggrunden for at lade reglerne finde anvendelse på faste 

driftssteder er at sikre skattemæssig neutralitet i behandlingen af renter og kurstab, uanset om en 

aktivitet i Danmark drives gennem et selskab eller gennem et fast driftssted18. 

 

Overordnet set gælder ovenstående for alle rentefradragsbegrænsningsreglerne i SEL §§ 11, 11 B 

og 11 C. På enkelte områder har reglerne forskellige anvendelsesområder. EBITDA-reglen i SEL § 

11 C finder blandt andet anvendelse på fonde omfattet af FBL §1 jf. SEL § 11 C stk. 1., mens både 

renteloftsreglen i SEL § 11 B og EBITDA-reglen finder anvendelse på 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 i 

SEL § 11 finder anvendelse, uden at enheden samtidig er omfattet af SEL §§ 11 B og 11 C. Dette 

gælder f.eks. for udenlandske finansielle datterselskaber omfattet af SEL § 32.  

 

En særlig undtagelse gælder for finansielle selskaber, som i udgangspunktet er undtaget fra 

EBITDA-reglen jf. SEL § 11 C stk. 8. Finansielle selskaber forstås i denne sammenhæng som 

enheder omfattet af definitionen i artikel 2, nr. 5, i skatteundgåelsesdirektivet (ATAD). En koncern 

kan dog vælge, at EBITDA-reglen også skal finde anvendelse for koncernens finansielle selskaber. 

Et sådant valg er bindende for moderselskabet og gælder samtlige finansielle selskaber i koncernen 

i en periode på 10 år jf. SEL § 11 C stk. 8. 

 
18 Forarbejderne til lov nr. 1026 af 23. december 1998. 
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I det følgende gennemgås de tre regler i 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 formål at modvirke, at selskaber reducerer den danske 

skattepligtige indkomst ved hjælp af overdreven koncernintern gældsfinansiering, der på vilkår ikke 

ville kunne opnås på et frit marked19. 

 

Rentefradragsbegrænsningen indebærer, at der helt eller delvist ikke kan foretages fradrag for 

renteudgifter og kurstab på koncerninterne lån, hvis følgende betingelser er opfyldt: 
- Selskabet er omfattet af de beskrevne selskaber fra ovenstående afsnit om 

anvendelsesområde jf. SEL § 11 stk. 1 nr. 1.  

- Selskabet har kontrolleret gæld til koncernforbundne selskaber der overstiger 10 mio. kr. jf. 

SEL § 11 stk. 1 nr. 2.  

- Selskabets eller foreningens gæld set i forhold til egenkapitalen skal ved udløbet af 

indkomståret overstige forholdet 4:1, svarende til en solvensgrad under 20 % jf. SEL § 11 

stk. 1 nr. 3.  

- Fradragsbegrænsning kan dog undgås, hvis selskabet kan godtgøre at den kontrollerede 

gæld kunne være optaget på tilsvarende vilkår hos en uafhængig part jf. SEL § 11 stk. 1 nr. 

3.  

 

Hvis betingelserne er opfyldt, nægtes fradrag for den del af renteudgifterne, der vedrører den del af 

gælden, som må anses for at overstige et armslængdeniveau. Denne del af gælden omkvalificeres til 

egenkapital med henblik på at opfylde 4:1-forholdet jf. SEL § 11 stk. 1 nr. 3. Særligt skal 

bemærkes, at ovenstående betingelse nr. 4 indebærer, at selskabet aktivt kan godtgøre sig ud af 

fradragsbegrænsning ved at dokumentere, at gælden er optaget på armslængdevilkår. For at skabe 

en bedre forståelse af reglerne i SEL § 11 redegøres der i det følgende nærmere for de centrale 

elementer og begreber, som indgår i bestemmelsen. 

 

 
19 DJV C.D.2.4.4.1.2. 
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3.2.1 Gældsbegrebet 

Et centralt begreb i SEL § 11 er kontrolleret gæld, idet det alene er denne type gæld, der kan danne 

grundlag for fradragsbeskæring.  

 

Begrebet kontrolleret gæld skal forstås i overensstemmelse med LL § 2, hvortil SEL § 11 henviser. 

Kontrolleret gæld foreligger således, når et selskab har gæld til en långiver, der har bestemmende 

indflydelse over selskabet, eller hvor selskabet selv har bestemmende indflydelse over långiveren. 

Bestemmende indflydelse foreligger blandt andet, når en juridisk person direkte eller indirekte ejer 

mere end 50 % af aktiekapitalen eller råder over mere end 50 % af stemmerettighederne i selskabet. 

Dette gør f.eks. gældende hvis selskabet har gæld til juridiske personer, der kontrolleres af 

selskabet, eller til koncernforbundne selskaber20. 

Ved opgørelsen anses gæld at være fordringer omfattet af kursgevinstloven21. Gælden opgøres til 

kursværdien ved indkomstårets udløb jf. SEL § 11 stk. 2, og gæld i fremmed valuta omregnes til 

danske kroner. Det bemærkes, at den samlede gæld, herunder gæld til tredjemænd indgår ved 

opgørelsen af gældsforholdet 4:1, mens det alene er den kontrollerede gæld der danner grundlag for 

selve fradragsbeskæringen22.   

Lån fra uafhængige tredjemænd kan efter SEL § 11 stk. 3 kvalificeres som kontrolleret gæld, hvis 

den kontrollerende ejerkreds eller koncernforbundne selskaber har stillet sikkerhed for lånet, enten 

direkte eller indirekte. Direkte sikkerhedsstillelser omfatter enhver form for garanti eller sikkerhed, 

herunder kaution, pantsætning af aktiver eller andre garantiforpligtelser jf. SEL § 11 stk. 3. 

Indirekte sikkerhedsstillelser omfatter de såkaldte back-to-back lån, hvor en koncernforbundet part 

reelt stiller midler til rådighed for tredjemand med henblik på, at denne yder lån til det pågældende 

selskab23. 

 

 
20 LL § 2 stk. 1-2. 
21 KGL § 14. 
22 DJV C.D.2.4.4.1.3.4, afsnit om gæld. 
23 Tynd kapitalisering, s. 128-129. 
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3.2.2 Egenkapitalbegrebet 

Egenkapitalen udgør den anden centrale komponent i opgørelsen af gældsforholdet 4:1, og er 

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

 

Ved opgørelsen indgår samtlige aktiver, herunder også immaterielle aktiver som eget oparbejdet 

goodwill. Opgørelsen svarer således til selskabets handelsværdi24. Handelsværdien svarer til den 

pris aktiverne ville kunne opnå ved salg til en uafhængig tredjemand, og afviger dermed typisk fra 

såvel den regnskabsmæssige samt den skattemæssige værdi.  

Indskudt egenkapital medtages kun, hvis kapitalen forbliver i selskabet i mindst to år. Dermed 

forhindres det, at ejerkredsen foretager midlertidige kapitalindskud ved indkomstårets udløb, som 

efterfølgende tilbageføres. Hvis det efterfølgende konstateres, at indskudt egenkapital ikke har 

været i selskabet i den krævede periode, og dette medfører, at forholdet mellem gæld og egenkapital 

overstiger 4:1, kan der ske genoptagelse af skatteansættelsen, og selskabet kan blive omfattet af 

rentefradragsbegrænsning25. Er egenkapitalen negativ ved indkomstårets udløb, vil gældsforholdet 

altid overstige 4:1, og selskabet vil som udgangspunkt altid være omfattet af reglerne om tynd 

kapitalisering, medmindre selskabet kan godtgøre armslængdevilkår 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 opgørelse ved udløbet af indkomståret, hvor gældsforholdet i 

forhold til egenkapital skal vurderes på konsolideret niveau. Koncernforbindelsen følger LL § 2, når 

et selskab er underlagt bestemmende indflydelse, typisk ved direkte eller indirekte ejerskab af mere 

end 50 % af kapitalen eller stemmerettighederne. 

Den konsoliderede opgørelse medfører, at aktiebesiddelser mellem de omfattede selskaber samt 

interne fordringer og gældsforhold elimineres jf. SEL § 11 stk. 4. Formålet med 

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

 
24 Tynd kapitalisering, s. 167-168. 
25 DJV C.D.2.4.4.1.3.4, afsnit om egenkapital. 
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opgørelse ville det være muligt at sprede gælden på flere selskaber og dermed opretholde et kunstigt 

lavt gældsforhold i det enkelte selskab26. 

 

3.2.4 Beskæring af fradragsret 

Såfremt det i sidste ende kan konstateres, at selskabet faktisk er omfattet af reglerne om tynd 

kapitalisering jf. SEL § 11, skal der ske beregning af fradragsbegrænsning. Vurderingen af om 

selskabet er omfattet af reglerne om tynd kapitalisering skal foretages for hvert indkomstår jf. SEL 

§ 11 stk. 1. 

Begrænsningen vedrører den del af den kontrollerede gæld, der overstiger det niveau, som svarer til 

et forhold mellem gæld og egenkapital på 4:1. Denne del af gælden anses skattemæssigt for at være 

egenkapital (omkvalificering) jf. SEL § 11 stk. 1 nr. 3.  

Som tidligere beskrevet så kan fradragsbegrænsningen dog undgås, såfremt selskabet kan godtgøre, 

at den kontrollerede gæld kunne have været optaget på tilsvarende vilkår hos en uafhængig 

tredjemand efter SEL § 11 stk. 1 nr. 3. Dokumentationen sker typisk ved sammenligning med lån 

optaget på markedsvilkår.  

 

En endelig fradragsbeskæring indebærer, at renter og kurstab vedrørende den overskydende del af 

den kontrollerede gæld ikke kan fradrages ved opgørelsen af den skattepligtige indkomst. Denne 

fortabes dermed endeligt, da der ikke er adgang til fremførsel jf. SEL § 11 stk. 1. Dette kan 

beregnes via følgende formel27: 

𝐹𝑟𝑎𝑑𝑟𝑎𝑔𝑠𝑏𝑒𝑔𝑟æ𝑛𝑠𝑛𝑖𝑛𝑔 = ((𝑆𝑎𝑚𝑙𝑒𝑡	𝑔æ𝑙𝑑 −	(	4	𝑥	𝑒𝑔𝑒𝑛𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙))	𝑥	(𝑠𝑎𝑚𝑙𝑒𝑑𝑒	𝑟𝑒𝑛𝑡𝑒𝑟	𝑜𝑔	𝑘𝑢𝑟𝑠𝑡𝑎𝑏))/

𝑆𝑎𝑚𝑙𝑒𝑡	𝑔æ𝑙𝑑  

3.3 Renteloftsreglen 

Med indførelsen af renteloftsreglen i SEL § 11 B i 2007 blev reguleringen udvidet fra alene at 

omfatte kontrolleret gæld til også at omfatte alle nettofinansieringsudgifter, herunder både renter og 

kurstab, uanset gældens karakter. Det centrale element i bestemmelsen er, at der beregnes et 

renteloft svarende til selskabets skattemæssige aktiver multipliceret med en standardrente28.  

 
26 Forarbejderne til L 39 (1997/98). 
27 Tynd kapitalisering, s. 120. 
28 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 

indkomståret overstiger 21,3 mio. kr. jf. SEL § 11 B stk. 1. For nettofinansieringsudgifter herudover 

gælder, at der maksimalt kan opnås fradrag svarende til standardrenten ganget med selskabets 

skattemæssige aktiver jf. SEL § 11B stk. 1. Renteloftsreglen indebærer således både et 

minimumsfradrag og en aktivbaseret begrænsning, hvilket i praksis kan medføre forskellige 

selskabstyper påvirkes forskelligt afhængigt af kapitalstruktur. 

Det fremgår af lovforarbejderne, at renteloftsreglen har til formål at modvirke, at selskabers 

fradragsret for finansieringsudgifter overstiger et niveau der er foreneligt med selskabets 

skattemæssige aktivgrundlag, og dermed med den indkomst der genereres i Danmark29. Dette 

hensyn er gennemgående for udformningen af reglerne, herunder ved opgørelsen af såvel 

nettofinansieringsudgifter som de skattemæssige aktiver. Dette formål er ligeledes understreget i 

praksis, herunder i SKM2008.240.DEP, hvor Skatteministeriet kommenterede på FSR’s spørgsmål 

om lovfremstilling, og heri fremhævede at rentefradragsbegrænsningsreglerne kun har til hensigt at 

sikre en sammenhæng mellem fradragsretten for finansieringsudgifter og den skattepligtige 

indkomst. Det kan ligeså uddrages, at skatteministeriets også havde til hensigt at modvirke 

tilpasninger af kapitalstrukturen med henblik på at opnå uberettigede rentefradrag30.  

 

3.3.1 Nettofinansieringsudgifter 

Nettofinansieringsudgifterne udgør det centrale beregningsgrundlag for renteloftsreglen, idet det er 

disse udgifter der sammenholdes med renteloftet for at fastslå, om der skal ske 

fradragsbegrænsning. Opgørelsen af selskabets nettofinansieringsudgifter fremgår af SEL § 11 B 

stk. 4, og som udgangspunkt indgår alle skattepligtige renteindtægter og fradragsberettigede 

renteudgifter. Hertil er der en række undtagelser, og korrektioner der skal foretages inden endelig 

opgørelse af nettofinansieringsudgifter.  

Renteindtægter fra varedebitorer samt renteudgifter til varekreditorer indgår ikke i opgørelsen. 

Tilsvarende gælder finansielle elementer, der knytter sig til varekreditter, ikke medregnes ved 

opgørelsen af nettofinansieringsudgifter jf. SEL § 11 b stk. 4, nr. 1. Afgrænsningen 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 

fortolkningsspørgsmål. Dette gælder særligt i relation til varekreditter, hvor betalingsvilkår kan 

indebære et finansieringselement. Det afgørende er i den forbindelse, om der reelt er tale om en 

driftsrelateret kredit eller en finansieringsordning, hvilket beror på en konkret vurdering. Ved 

lovens vedtagelse så spurgte FSR netop skatteministeriet om afgrænsningen mellem 

finansieringsudgifter og driftsrelaterede poster. Af Skatteministeriets kommentarer fremgår det, at 

vurderingen blandt andet beror på, hvordan gældens løbetid forholder sig til tilsvarende forhold 

mellem uafhængige parter i branchen31. Efter SKM2008.240.DEP beror vurderingen altså, om en 

betaling er driftsrelateret eller finansieringsrelateret, på en konkret helhedsvurdering.  

Ved opgørelsen af nettofinansieringsudgifter indgår 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 vedrører varegæld eller varefordringer, 

indgår derimod ikke i opgørelsen. Dette skal ses i sammenhæng med, at renteindtægter og 

renteudgifter vedrørende varedebitorer og varekreditorer heller ikke medregnes32.  

Hernæst skal gevinster og tab på fordringer, gæld og finansielle kontrakter omfattet af KGL 

medregnes ved opgørelsen af nettofinansieringsudgifter. Der er en række undtagelser hertil som 

afspejler, at opgørelsen af nettofinansieringsudgifter alene skal omfatte egentlige 

finansieringsposter, mens driftsrelaterede forhold igen holdes udenfor. Fra hovedreglen om at alle 

kursgevinster og kurstab medregnes i opgørelsen af nettofinansieringsudgifter, så gælder en række 

undtagelser jf. SEL § 11 B stk. 4, nr. 3 33:  

- Kursgevinst og kurstab på varedebitorer/varekreditorer medtages ikke i 

nettofinansieringsudgifterne.  

- Gevinster og tab på finansielle kontrakter f.eks. terminskontrakter mv., som har til formål at 

sikre driftsindtægter og driftsudgifter, medregnes ikke. I SKM2018.157.VLR er det afgjort, 

at undtagelsen for sikringsinstrumenter fortolkes snævert, idet kun disse kan undtages. Den 

 
31 SKM2008.240.DEP. 
32 DJV C.D.2.4.4.2.4. 
33 SEL § 11 B stk. 4, nr. 3. 
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praktiske konsekvens er, at obligationer anses for omfattet og skal derfor medregnes ved 

opgørelsen af nettofinansieringsudgifter34.  

- Tab og gevinster på udlån medregnes ikke, når den skattepligtige udøver 

næringsvirksomhed ved finansiering, herunder som pengeinstitut eller lignende finansiel 

virksomhed. 

Derudover medtages beregnede finansielle omkostninger ved finansielle leasingbetalinger i 

opgørelsen af nettofinansieringsudgifter. Finansiel leasing afgrænses i den forbindelse som efter 

IFRS 16. Formålet hermed er sikring af, at finansiering via leasing sidestilles med lånefinansiering, 

og at lån dermed ikke blot kan erstattes med finansiel leasing35.  

 

Endelig medtages ved opgørelsen skattepligtige gevinster og tab på aktier mv. omfattet af ABL 

samt skattepligtige udbytter efter LL § 16 B jf. SEL § 11 B stk. 4, nr. 5. Formålet hermed er at 

sikre, at finansieringsudgifter, der relaterer sig til investeringer i aktiver med skattepligtige afkast, 

indgår i opgørelsen. Der skal dog være tale om faktisk udnyttede tab, idet kildeartsbegrænsede tab 

alene kan modregnes i tilsvarende gevinster af samme art og ikke i anden indkomst. Sådanne tab 

medtages derfor først i opgørelsen af nettofinansieringsudgifter på 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 fremføres 

til senere modregning36. Finansielle indtægter eller udgifter omfattet af CFC-beskatning eller 

genbeskatning, indgår ikke i nettofinansieringsudgifterne jf. SEL § 11B stk.4, nr. 6.  

 

3.3.2 Opgørelse af aktiver 

Renteloftet beregnes som selskabets skattemæssige aktiver multipliceret med standardrenten jf. SEL 

§ 11 B stk. 5. Aktivopgørelsens omfang er dermed direkte afgørende for størrelsen af den 

fradragsramme selskabet kan opnå. Renteloftet beregnes på grundlag af den skattemæssige værdi af 

selskabets aktiver ved indkomstårets udløb. Det fremgår af SEL § 11 B stk. 5 hvordan aktiverne 

opgøres.  

 

 
34 SKM2018.157.VLR. 
35 DJV C.D.2.4.4.2.4. 
36 SEL § 11 B stk. 4, nr. 5. 
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Afskrivningsberettigede aktiver indgår med den nedskrevne skattemæssige værdi, og ikke-

afskrivningsberettigede aktiver indgår med anskaffelsessum med tillæg af udgifter til forbedringer. 

Modsat SEL § 11, hvori egenoparbejdet goodwill kan indgå som aktiv, er dette ikke tilfældet ved 

opgørelsen af aktiver efter SEL § 11 B37. 

 

Opgørelse af aktiverne skal i tilfælde af koncernforhold ske på konsolideret niveau således at 

sambeskattede selskaber behandles som én samlet enhed. Dette medfører, at aktivopgørelsen 

afspejler koncernens samlede finansieringsbehov frem for det enkelte selskabs isolerede forhold. 

At det er de skattemæssige aktiver som udgør aktivgrundlaget, medfører en sammenhæng mellem 

fradragsretten for finansieringsudgifter og det skattemæssige investeringsgrundlag. I takt med de 

skattemæssige afskrivninger vil der dermed ske reduktion af renteloftet. Dette afspejler det 

grundlæggende princip, at der kun er behov for skattemæssig finansiering af udgifter, som endnu 

ikke er fratrukket ved indkomstopgørelsen38. Når en investering løbende fradrages gennem 

afskrivninger, reduceres behovet for finansiering tilsvarende.  

Hvis der i løbet af indkomståret sker etablering eller ophør af koncernforbindelse jf. SEL § 11 B 

stk. 7, skal der foretages en delperiodeopgørelse. Ved delperiodeopgørelsen medregnes selskabets 

aktiver forholdsmæssigt i forhold til den del af indkomståret, hvor selskabet har været omfattet af 

sambeskatningen jf. SEL § 11 B stk. 7. Tilsvarende indgår nettofinansieringsudgifter alene for den 

relevante delperiode. 

I forhold til koncernselskaber gælder også, at aktiver, der indskydes af udenlandske 

koncernforbundne enheder, kun medregnes ved opgørelsen af aktivmassen, hvis aktiverne forbliver 

i selskabet i mindst to år jf. SEL § 11 B stk. 5. I tilfælde af hvor koncernen har valgt international 

sambeskatning efter SEL § 31 A, finder denne begrænsning dog ikke anvendelse, idet aktiverne i 

sådanne tilfælde altid indgår i aktivopgørelsen. Reglen har til formål at forhindre midlertidige 

kapitalindskud, hvor aktiver indskydes umiddelbart før indkomstårets udløb med henblik på at 

forhøje renteloftet, hvorefter de efterfølgende trækkes ud igen. Herved sikres, at aktivopgørelsen 

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

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

samme koncernmæssige enhed39. 

Et grundlæggende element for opgørelse af de skattemæssige 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 indgå i nettofinansieringsudgifterne jf. SEL § 11B stk. 4 skal dog 

medtages i opgørelsen af aktivmassen. Dette skal sikre at finansiering via leasing sidestilles med 

lånefinansiering, og dermed ikke kan anvendes til at omgå aktivopgørelsen. Aktier i udenlandske 

datterselskaber skal heller ikke medtages ved opgørelse 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 bør fradrages i det land, hvor den 

indkomstskabende aktivitet beskattes. Reglen blev imidlertid gradvist udfaset, og fra og med 

indkomståret 2017 indgår aktier i udenlandske datterselskaber således ikke i aktivopgørelsen, uanset 

anskaffelsessum og koncernforbindelsens karakter 40. 

For visse aktivtyper gælder særlige regler for opgørelsen. Tilgodehavender fra salg af varer og 

tjenesteydelser indgår altid i aktivopgørelsen uanset at finansielle fordringer som udgangspunkt er 

udelukket jf. SEL § 11 B stk. 5. I forhold til igangværende arbejder, varelagre og næringsaktiver så 

indgår de kun i aktivopgørelsen i det omfang hvormed værdien overstiger værdien af gæld opstået 

ved køb af varer og tjenesteydelser samt andre næringsaktiver41. Nettoreglens formål er at sikre, at 

aktivopgørelsen alene afspejler den del af varebeholdningen der reelt er finansieret af selskabet selv. 

Også i forhold til leasede aktiver er der særlige regler, der understøtter formålet om, at 

aktivopgørelsen skal afspejle den reelle driftsmæssige kapitalbinding. Den regnskabsmæssige værdi 

af finansielt leasede aktiver hos leasingtager medregnes, mens leasinggiver ikke medregner aktivet. 

Ved finansiel leasing mellem sambeskattede selskaber jf. SEL § 31 eller SEL § 31A, så elimineres 

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

 
39 DJV C.D.2.4.4.2.5. 
40 SEL § 11 B stk. 6. 
41 SEL § 11 B stk. 5. 
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Samtidig medregnes fremførselsberettigede underskud efter SEL § 12 ved opgørelsen af 

aktivmassen jf. SEL § 11 B stk. 5. Dette skyldes, at underskud anses for at afspejle et 

finansieringsbehov på linje med investeringer i driftsaktiver. Det er dog en forudsætning, at 

underskuddene opgøres uden hensyntagen til eventuel fradragsbeskæring efter 

rentefradragsbegrænsningsreglerne jf. SEL § 11 B stk. 5. Eventuelle særunderskud eller 

subsambeskatningsunderskud indgår på lige fod med andre underskud. Ved opgørelsen af 

fremførselsberettigede underskud reduceres tidligere års underskud med årets samlede 

nettoindkomst opgjort før fradragsbeskæring, mens underskuddene indgår fuldt ud i det omfang den 

samlede nettoindkomst er negativ42. Samlet set baseres renteloftet på selskabets skattemæssige 

driftsaktiver, hvilket indebærer en direkte sammenhæng mellem det skattemæssige 

investeringsgrundlag og fradragsretten for finansieringsudgifter. Aktivopgørelsens afgrænsning til 

driftsrelaterede aktiver er dermed et centralt udtryk for renteloftsreglens grundlæggende formål. 

 

3.3.3 Standardrenten 

Standardrenten er den rentesats der multipliceres med selskabets skattemæssige aktiver ved 

beregningen af renteloftet jf. SEL § 11 B stk. 2. Standardrenten er en objektiv og ensartet sats der 

gælder for alle selskaber uanset deres faktiske finansieringsomkostninger. Dette indebærer at 

selskaber med lavere faktiske finansieringsomkostninger end standardrenten vil have et renteloft, 

der overstiger de faktiske finansieringsomkostninger. Standardrenten udgør dermed et centralt 

parameter for omfanget af rentefradragsretten. 

Standardrenten var frem til 2013 fastsat med udgangspunkt i obligationsrenten med et tillæg. Ifølge 

lovforarbejderne skulle standardrenten være et udtryk for den gennemsnitlige kassekreditrente for 

erhvervsdrivende selskaber43. 

I 2014 blev der ændret procedure således at standardrenten fremover er fastsat på baggrund af 

Nationalbankens opgjorte kassekreditrente for ikke-finansielle selskaber44. Standardrenten 

opdateres årligt, og offentliggøres forud for nyt indkomstår jf. SEL § 11B stk. 2. For indkomståret 

2026 udgør standardrenten 4,2 pct. Standardrenten har væsentlig betydning for rentefradrags-

 
42 DJV C.D.2.4.4.2.5. 
43 Skatteministeriet, bilag 32, L 173 (2011/12), 
44 Lov nr. 792 af 28. juni 2013. 
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begrænsningen, idet en høj standardrente øger renteloftet og dermed muligheden for fradrag, mens 

en lav standardrente tilsvarende skærper begrænsningen. Standardrenten medfører dermed, at 

renteloftet svinger i takt med markedsrenteniveauet.  

 

3.3.4 Konsolideringsreglen 

Ved anvendelsen af renteloftsreglen opgøres nettofinansieringsudgifter og skattemæssige aktiver 

samlet for hele kredsen af sambeskattede selskaber jf. SEL § 11 B stk. 8. Dette omfatter selskaber, 

der indgår i den nationale sambeskatning efter SEL § 31, samt selskaber omfattet af international 

sambeskatning efter SEL § 31 A. Konsolideringsprincippet indebærer 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 indgår kun i tilfælde af, hvor der er tilvalgt international sambeskatning efter 

SEL § 31 A. Konsolideringsprincippet har til formål at forhindre, at koncernselskaber isoleret set 

holder sig under renteloftet ved at sprede gæld og aktiver strategisk på tværs af selskaber, hvilket 

dermed vil underminere reglernes effektivitet. 

Konsolideringen medfører, at grundbeløbet alene kan anvendes én gang for hele 

sambeskatningskredsen, og at opgørelsen foretages samlet af administrationsselskabet jf.  SEL § 11 

B stk. 8. Der foretages imidlertid ikke eliminering af interne finansielle indtægter og udgifter 

mellem de sambeskattede selskaber, hvilket adskiller renteloftsreglen fra de almindelige 

koncernregnskabsprincipper45.  

Såfremt der sker fradragsbeskæring på koncernniveau, fordeles beskæringen forholdsmæssigt 

mellem de sambeskattede selskaber. Fordelingen sker på baggrund af forholdet mellem det enkelte 

selskabs overstigende nettofinansieringsudgifter, og sambeskatningens samlede overstigende 

nettofinansieringsudgifter. Det selskab der har de relativt højeste nettofinansieringsudgifter i 

forhold til eget renteloft bærer dermed den største del af beskæringen46. I forhold til fremførsel og 

fordeling af fradragsbeskæring på koncernniveau, så er denne problemstilling ligeså behandlet i 

SKM2024.212.SR ved en afgørelse fra skatterådet. Afgørelsen illustrerer at fremførselspositioner 

efter renteloftsreglen er knyttet til sambeskatningskredsen som helhed og ikke det enkelte selskab47.  

 
45 DJV C.D.2.4.4.2.8. 
46 DJV C.D.2.4.4.2.8. 
47 SKM2024.212.SR. 
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3.3.5 Fradragsbegrænsning og rækkefølge 

Når nettofinansieringsudgifterne og renteloftet er opgjort, kan det fastlægges om der skal ske 

fradragsbegrænsning, og i givet fald med hvilket beløb. Fradragsbegrænsningen opgøres som det 

beløb, hvormed nettofinansieringsudgifterne overstiger det højeste af bundgrænsen og det 

beregnede renteloft48. Loftet udgøres af det højeste af henholdsvis bundgrænsen eller det beregnede 

renteloft. Bundgrænsen udgør i 2026 et beløb på 21,3 mio. kr., og er således et minimumsfradrag 

som gælder samlet set for hele sambeskatningen. Bundgrænsen har ikke været reguleret siden 2014, 

hvilket medfører at den reelle værdi løbende er blevet reduceret som følge af inflation. Dette 

medfører at fradragsbegrænsningen reelt skærpes år for år, som følge af manglende 

indeksregulering. 

Overstiger nettofinansieringsudgifterne bundgrænsen, vurderes disse herefter i forhold til det 

beregnede renteloft opgjort som skattemæssige aktiver ganget med standardrenten jf. SEL § 11 B 

stk. 1. Det er det højeste af bundgrænsen og renteloftet der udgør den maksimale fradragsramme. 

Såfremt nettofinansieringsudgifterne overstiger denne ramme, sker der fradragsbegrænsning af det 

overskydende beløb. Beskæringen fordeles forholdsmæssigt i sambeskatningen, så beskæringen 

bliver større, jo mere det enkelte selskabs nettofinansieringsudgifter overstiger aktiverne ganget 

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

Ved fradragsbeskæring efter SEL § 11 B fortabes beskårne nettofinansieringsudgifter, herunder 

renteudgifter som udgangspunkt, mens nettokurstab på gæld og finansielle kontrakter kan fremføres 

i op til tre indkomstår jf. SEL § 11 B stk. 10. For sambeskattede selskaber opgøres og fremføres de 

beskårne kurstab samlet hos administrationsselskabet, hvilket indebærer at kurstab kan udnyttes på 

tværs af koncernen, uanset hvilket selskab tabet vedrører, så længe der på koncernniveau foreligger 

nettokurstab49. Da kurstab per prioriteringsreglen rammes forud for renteudgifter, gives der dermed 

mulighed for at genvinde fradragsværdien i senere indkomstår frem for at lide et permanent tab. 

Anderledes forholder det sig, når der ikke sker fradragsbeskæring. I disse tilfælde indgår kurstab i 

den løbende nettoopgørelse, men de ubeskårne kurstab bortfalder ikke uden konsekvens for 

fremtidige indkomstår. SKM2024.584.SR fastslog, at ubeskårne nettokurstab på fordringer skal 

modregnes i efterfølgende indkomstårs nettokursgevinster på fordringer, i det omfang disse 

 
48 SEL § 11 B stk. 1. 
49 SEL § 11 B stk. 10. 
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gevinster overstiger indkomstårets nettorenteudgifter50. Konsekvensen er, at fremtidige 

kursgevinster ikke fuldt ud reducerer nettofinansieringsudgifterne, så længe der foreligger 

umodegnede ubeskårne kurstab fra tidligere indkomstår. Afgørelsen understreger, at samspillet 

mellem reglerne ikke er begrænset til ét indkomstår, men kan have direkte betydning for opgørelsen 

i efterfølgende indkomstår. 

I styresignalet SKM2019.615.SKTST tog Skattestyrelsen stilling til, om anvendelsen af fremførte 

kurstab efter SEL § 11 B stk. 10, er obligatorisk eller frivillig51. Afgørelsen præciserer at 

fremførslen af kurstab er frivillig, hvilket giver selskaberne mulighed for at anvende fremførte 

kurstab i indkomstår med bedre fradragskapacitet. 
 

3.3.6 Case Danprod A/S - renteloftsregel 

Med henblik på at illustrere renteloftsreglens beregning, og de udfordringer, der kan opstå i praksis, 

anvendes i det følgende et illustrativt eksempel med de fiktive selskaber DanProd A/S og DanHold 

ApS. Casen har til formål at skabe et konkret grundlag for analyserne af rentefradrags-

begrænsningsreglerne, og vil blive anvendt både i relation til renteloftsreglen i dette afsnit, 

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

 

DanProd A/S er et fuldt skattepligtigt produktionsselskab med ledelsens sæde i Danmark jf. SEL § 

1 stk. 1, nr. 2. Selskabet er 100 % ejet af DanHold ApS, og de to selskaber indgår i en national 

sambeskatning efter SEL § 31. DanProd A/S udgør det operative selskab i koncernen og driver en 

kapitalintensiv produktionsvirksomhed karakteriseret ved relativt lave avancer og betydelige 

investeringer i driftsaktiver, herunder afskrivningsberettigede anlægsaktiver og varebeholdninger. 

 

Koncernens finansieringsstruktur er tilrettelagt med en kombination af ekstern bankfinansiering og 

koncernintern gæld til moderselskabet DanHold ApS. Bankfinansieringen udgør 70 mio. kr. og er 

optaget i EUR, hvilket medfører kurseksponering. I indkomståret 2026 er EUR styrket over for 

DKK, hvilket har medført et nettokurstab på gælden på 10 mio. kr. Det koncerninterne lån udgør 

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

 
50 SKM2024.584.SR. 
51 SKM2019.615.SKTST. 
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fastsat på armslængdevilkår i overensstemmelse med LL § 2 og svarer til den rente DanProd A/S 

ville kunne opnå ved ekstern finansiering givet selskabets kreditprofil.  

 

De samlede forudsætninger for de to selskaber fremgår af bilag 2. Det bemærkes, at der er 

væsentlige forskelle mellem de regnskabsmæssige, skattemæssige og handelsværdimæssige 

opgørelser, idet disse danner grundlag for beregningerne efter henholdsvis §§ 11, 11 B og 11 C. For 

bygninger og maskiner overstiger den regnskabsmæssige værdi handelsværdien, idet aktiverne ikke 

er nedskrevet til handelsværdi, da kapitalværdien af aktiverne, er højere end salgsværdien. 

Erhvervet goodwill udgør 0 både regnskabsmæssigt og til handelsværdi, men 50 mio. kr. 

skattemæssigt. Goodwill hidrører fra et tidligere virksomhedskøb i koncernen, som ikke har indfriet 

de forventede synergieffekter, og hvor den skattemæssige afskrivning på 1/7 årligt efter 

afskrivningslovens § 40 endnu ikke er afsluttet.  

Standardrenten udgør 4,2 % for indkomståret 2026, og de skattemæssige aktiver udgør 572 mio. kr. 

efter fradrag for varekreditorer jf. SEL § 11 B stk. 5. Koncernens nettofinansieringsudgifter 

overstiger bundgrænsen på 21,3 mio. kr., hvorfor renteloftsreglen finder anvendelse. På baggrund af 

ovenstående forudsætninger opgøres nedenfor koncernens fradragsret efter renteloftsreglen i SEL § 

11 B. 
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Ovenstående beregning viser, at koncernens nettofinansieringsudgifter udgør 27,0 mio. kr., mens 

det beregnede renteloft udgør 24,0 mio. kr. Da det beregnede renteloft på 24,0 mio. kr., overstiger 

bundgrænsen på 21,3 mio. kr., er renteloftet det bindende loft jf. SEL § 11 B stk. 1. 

 

Der opstår således en fradragsbegrænsning på 3,0 mio. kr. efter SEL § 11 B. Efter 

prioriteringsreglen i SEL § 11 B stk. 1, 7. pkt. anses nettokurstab på gæld for beskåret forud for 

renteudgifter. Da nettokurstabet på 10,0 mio. kr. overstiger den samlede fradragsbegrænsning på 3,0 

mio. kr., henføres hele beskæringen til kurstab. Der sker dermed ikke beskæring af renteudgifter, 

hvilket er fordelagtigt idet kurstab kan fremføres i op til tre indkomstår jf. SEL § 11 B stk. 10. 

DanHold ApS har nettorenteindtægter og dermed ingen overstigende nettofinansieringsudgifter i 

Mio. kr.

Renteindtægter, eksternt 3,0
Renteudgifter, eksternt banklån -20,0
Nettokurstab på gæld -10,0
Nettokurstab på fordringer -
Nettofinansieringsomkostninger i alt -27,0

Bygninger 290,0
Maskiner og inventar 160,0
Erhvervet goodwill 50,0
Varebeholdning, netto 72,0
Skattemæssige aktiver i alt 572,0

Renteloft (skattemæssige aktiver × standardrente) 572,0 × 4,2 % 24,0
Bundgrænse 21,3
Bindende renteloft MAX(24,0 ; 21,3) 24,0

Nettofinansieringsomkostninger i alt 27,0
Bindende renteloft 24,0
Fradragsbegrænsning i alt 27,0 - 24,0 3,0

Heraf: nettokurstab på gæld beskæres først MIN(10,0 ; 3,0) 3,0
Heraf: renteudgifter beskæres (resterende) -

DanHold ApS - egne NFO (ekskl. kurstab på fordringer) - 1 - 15 + 8 + 0 + 0 -8,0
DanHold ApS - eget renteloft 40,0 × 4,2 % 1,7
DanHold ApS - overskydende NFO MAX(0 ; -8,0 - 1,7) -

DanProd A/S - egne NFO (ekskl. kurstab på fordringer) -2 + 0 + 12 + 15 + 10 35,0
DanProd A/S - eget renteloft 532,0 × 4,2 % 22,3
DanProd A/S - overskydende NFO MAX(0 ; 35,0 − 22,3) 12,7

DanHold ApS - fradragsbegrænsning 0 / 12,7 × 3,0 -
DanProd A/S - fradragsbegrænsning 12,7 / 12,7 × 3,0 3,0

DanHold ApS - skattepligtig indkomst før begrænsning 14,3
DanHold ApS - fradragsbegrænsning § 11 B -
DanHold ApS - skattepligtig indkomst 14,3

DanProd A/S - skattepligtig indkomst før begrænsning -6,2
DanProd A/S - fradragsbegrænsning § 11 B 3,0
DanProd A/S - skattepligtig indkomst -3,2

Del 3 - Skattepligtig indkomst efter fradragsbegrænsning - selskabsniveau

DanKoncernen - Opgørelse efter SEL § 11 B (Renteloft), indkomståret 2026

Del 1 - Opgørelse på sambeskatningsniveau (SEL § 11 B, stk. 8)

Note: Beskårne nettokurstab fremføres i op til 3 indkomstår (SEL § 11 B, stk. 10). Beskårne renteudgifter fortabes 
endeligt.

Del 2 - Fordeling af fradragsbegrænsning på selskabsniveau (SEL § 11 B, stk. 8)
Fordelingsnøgle: selskabets NFO (ekskl. nettokurstab på fordringer) over selskabets egne aktiver × standardrente. 

Tabel 1 - DanKoncern: renteloftsreglen, SEL § 11 B 
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forhold til eget renteloft. Hele fradragsbegrænsningen allokeres til DanProd A/S, idet dette er det 

eneste selskab i sambeskatningen med nettofinansieringsudgifter. Det skal desuden bemærkes, at 

DanProds skattepligtige indkomst er negativ inden rentefradragsbegrænsning, svarende til et 

skattemæssigt underskud på 6,2 mio. kr. Fradragsbegrænsningen indebærer i denne situation ikke 

en egentlig skattebetaling, men reducerer det underskud der ellers ville kunne fremføres til 

modregning i fremtidige indkomster efter SEL § 12. Den skattemæssige effekt er dermed en 

forringelse af fremførselsadgangen snarere end en aktuel skattebetaling. 

 

3.3.7 Delkonklusion 

Renteloftsreglen i SEL § 11 B knytter fradragsretten for nettofinansieringsudgifter til selskabets 

skattemæssige aktivmasse via standardrenten. Reglen finder anvendelse uanset gældens karakter og 

uanset om gælden er optaget på armslængdevilkår. Renteloftsreglen i SEL § 11 B indebærer, at 

fradrag for nettofinansieringsudgifter begrænses til det højeste af bundgrænsen på 21,3 mio. kr. og 

et beregnet renteloft, opgjort som selskabets skattemæssige aktiver multipliceret med 

standardrenten. Opgørelsen af renteloftet tager udgangspunkt i de skattemæssige aktiver, hvor 

afskrivningsberettigede aktiver indgår med nedskrevet værdi, mens øvrige aktiver indgår til 

anskaffelsessum med tillæg af forbedringer. Dette indebærer, at der skabes en direkte sammenhæng 

mellem skattemæssig værdinedskrivning og fradragsretten for finansieringsudgifter.  

De skattemæssige aktiver omfatter alene driftsrelaterede aktiver samt fremførselsberettigede 

underskud efter SEL § 12. Nettofinansieringsudgifter opgøres efter SEL § 11 B stk. 4 og danner 

grundlag for vurderingen af, om der skal ske fradragsbegrænsning. Fradragsbegrænsningen opgøres 

på koncernniveau for sambeskattede selskaber, hvorefter en eventuel beskæring fordeles 

forholdsmæssigt mellem selskaberne. Bundgrænsen på 21,3 mio.kr. gælder for den samlede 

sambeskatning.  

Ved fradragsbeskæring anses nettokurstab på gæld for beskåret forud for renteudgifter jf. SEL § 11 

B stk. 1, 7. pkt. Prioriteringsreglen er central, da den afgør om beskæringen medfører et permanent 

tab eller kan fremføres. Som illustreret i DanKoncern-casen medfører prioriteringsreglen, at hele 

fradragsbegrænsningen på 3,0 mio. kr. henføres til nettokurstab på gæld. Beskæringen udgør 

dermed ikke et permanent tab, men fremføres i op til tre indkomstår.  
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Fremførsel af kurstab sker samlet for sambeskattede selskaber hos administrationsselskabet, og det 

er frivilligt, om fremførte kurstab anvendes i et givent indkomstår. Samlet indebærer 

renteloftsreglen, at fradragsretten for finansieringsudgifter knyttes til størrelsen af selskabets 

skattemæssige aktivmasse, og at opgørelsen sker på konsolideret niveau for sambeskattede 

selskaber. 

 

3.4 EBITDA-reglen 

Samtidig med renteloftsreglen i SEL § 11 B blev der i 2007 indført en yderligere 

rentefradragsbegrænsning i SEL § 11 C i form af den daværende EBIT-regel. EBIT-reglen udgjorde 

det tredje og sidste ben i det samlede regelsæt om rentefradragsbegrænsninger. 

 

Hvor renteloftsreglen i SEL § 11 B begrænser fradragsretten på baggrund af selskabets 

skattemæssige aktivmasse, indeholder SEL § 11 C en indtjeningsbaseret begrænsning. EBITDA-

reglen i SEL §11 C er i sig selv en simpel konstruktion, der indebærer, at fradragsretten for 

nettofinansieringsudgifter begrænses i forhold til selskabets indtjening før renter, skat samt af- og 

nedskrivninger. Reglerne skal således ses i sammenhæng som led i et samlet system af 

rentefradragsbegrænsninger, hvor forskellige hensyn til kapitalstruktur og indtjening er forsøgt 

afbalanceret. 

 

Hvor den tidligere EBIT-regel begrænsede fradragsretten for nettofinansieringsudgifterne til 

maksimalt 80 pct. af selskabets skattepligtige indkomst før nettofinansieringsudgifter (EBIT), så er 

den nuværende og gældende EBITDA-regel ændret til at begrænse fradragsretten for 

nettofinansieringsudgifterne til maksimalt 30 pct. af selskabets skattepligtige indkomst før 

nettofinansieringsudgifter og af- og nedskrivninger52. Overgangen til EBITDA medfører, at 

afskrivninger ikke længere reducerer fradragsgrundlaget, hvilket tidligere har haft betydning for 

kapitalintensive virksomheder. Praksis vedrørende den tidligere EBIT-regel har begrænset direkte 

relevans for EBITDA-reglen, idet beregningsgrundlaget er ændret. Derimod må praksis vedrørende 

opgørelsen af nettofinansieringsudgifter efter SEL § 11 B i vidt omfang tillægges betydning ved 

fortolkningen af SEL § 11 C, idet opgørelsesprincipperne i vidt omfang er sammenfaldende. 

 
52 Danske skatterådgivere fejrer implementeringen af ATAD direktiverne, s. 52. 
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Reglen finder som udgangspunkt alene anvendelse, hvis selskabets nettofinansieringsudgifter 

overstiger bundgrænsen på 22,3 mio.kr. svarende til bagatelgrænsen i ATAD på 3 mio. euro jf. SEL 

§ 11 C stk. 2. 

For så vidt angår anvendelsesområdet for EBITDA-reglen henvises til afsnit 3.1, herunder særligt 

undtagelsen for finansielle selskaber i SEL § 11 C stk. 8. Finansielle selskaber omfatter i denne 

sammenhæng enheder som defineret i artikel 2, nr. 5, i ATAD, herunder kreditinstitutter og 

forsikringsselskaber jf. SEL § 11 C stk. 8. 

 

3.4.1 Nettofinansieringsudgifter 

Opgørelsen af nettofinansieringsudgifter efter SEL § 11 C følger som udgangspunkt samme 

principper som ved opgørelsen efter SEL § 11 B jf. afsnit 3.3.1. Den væsentligste forskel er, at 

nettofinansieringsudgifterne under SEL § 11 C opgøres efter eventuel fradragsbeskæring af SEL §§ 

11 og 11 B, jf. SEL § 11 C stk. 3. 

 

Nettofinansieringsudgifterne i EBITDA-reglen omfatter stadig renteindtægter og renteudgifter, 

gevinster og tab på gæld og finansielle kontrakter omfattet af KGL. Tilsvarende indgår finansielle 

omkostninger ved finansiel leasing samt eventuelle aktieindkomster i det omfang disse er 

skattepligtige. Afgrænsningen af nettofinansieringsudgifter følger i øvrigt samme principper som 

efter SEL § 11 B, hvilket indebærer, at driftsrelaterede poster, herunder varekreditter, som 

udgangspunkt ikke indgår i opgørelsen. 

 

Opgørelsen af EBITDA-grundlaget under SEL § 11 C påvirkes af den fradragsbeskæring der sker 

efter SEL § 11 B. Konkret medfører SEL § 11 C, stk. 1, 2. pkt., at nettokurstab på fordringer der er 

beskåret efter SEL § 11 B korrigeres i EBITDA-opgørelsen i det indkomstår, hvor tabet opstår.  

Korrektionen indebærer, at nettokurstabet indgår i EBITDA-opgørelsen i det indkomstår, hvor tabet 

opstår, uanset at tabet ikke indgår i nettofinansieringsudgifterne efter SEL § 11 B. 

Formålet er at undgå at det samme kurstab både reducerer EBITDA og holdes uden for 

nettofinansieringsudgifterne. Når kurstabet i efterfølgende indkomstår fremføres til modregning i 

kursgevinster, foretages der ikke yderligere korrektion af EBITDA53. Den praktiske konsekvens er, 

 
53 DJV C.D.2.4.4.3.2. 
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at opgørelsen af nettofinansieringsudgifterne under SEL § 11 C kan afvige fra opgørelsen under 

SEL § 11 B i de indkomstår, hvor der sker fradragsbeskæring af nettokurstab på fordringer. I disse 

tilfælde skal der foretages en særskilt korrektion af EBITDA-grundlaget for at sikre konsistens i 

opgørelsen. 

 

Da opgørelsen af nettofinansieringsudgifter er ensartet på tværs af SEL § 11 B og § 11 C, så vil den 

praksis, der er udviklet i relation til renteloftsreglen, også have betydning ved anvendelsen af 

EBITDA-reglen54. Dette gælder f.eks. afgrænsningen af varekreditter og varekreditorers betydning 

for opgørelsen 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 må anses for et sammenhængende 

regelsæt, hvor opgørelsen efter én bestemmelse har direkte betydning for anvendelsen af de øvrige. 

 

3.4.2 Opgørelse af EBITDA 

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

skattemæssige EBITDA, der afgør størrelsen af den fradragsramme selskabet kan opnå. 

 

EBITDA-opgørelsen efter SEL § 11 C tager udgangspunkt i det klassiske begreb ”Earnings Before 

Interest, Taxes, Depreciation and Amortization” jf. SEL § 11 C stk. 1, men opgøres på et 

skattemæssigt grundlag frem for regnskabsmæssige størrelser. Det indebærer, at det er selskabets 

skattepligtige indkomst, der korrigeres med henblik på at opgøre indkomsten før 

nettofinansieringsudgifter samt skattemæssige af- og nedskrivninger. EBITDA-opgørelsen har til 

formål at skabe sammenhæng mellem selskabets indtjening og fradragsretten for 

nettofinansieringsudgifter55.  

 

Opgørelsen foretages efter, at der er sket en eventuel fradragsbeskæring efter SEL §§ 11 og 11 B jf. 

SEL § 11 C stk. 3, hvilket indebærer, at nettofinansieringsudgifterne allerede kan være reduceret 

forud for EBITDA-beregningen. Der korrigeres for de skattemæssige af- og nedskrivninger, som er 

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

 
54 Fradragsbeskæring af selskabers finansieringsudgifter, s. 126. 
55 Worldwide Tax Summaries, Denmark – Group taxation. 
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aktiver, i det omfang disse er fradragsberettigede ved opgørelsen af den skattepligtige indkomst jf. 

SEL § 11 C stk. 1. Selve korrektionen af disse poster neutraliserer effekten af investeringer i 

afskrivningsberettigede aktiver, så EBITDA i højere grad afspejler selskabets underliggende 

driftsindtjening.  

 

Opgørelsen af EBITDA påvirkes samtidig af samspillet med SEL § 11 B, idet nogle finansielle 

poster ikke indgår i nettofinansieringsudgifterne. Dette gælder blandt andet nettokurstab på 

fordringer, som ved fradragsbeskæring efter SEL § 11 B udgår af opgørelsen og i stedet fremføres. 

For at sikre konsistens foretages der derfor en korrektion af EBITDA efter SEL § 11 C stk. 1, 2. 

pkt., hvorefter det beskårne kurstab tillægges EBITDA i det indkomstår, hvor tabet opstår. Herved 

undgås at det samme kurstab både reducerer EBITDA og holdes uden for 

nettofinansieringsudgifterne56. 

 

Skattepligtig indkomst opgjort efter SEL § 32 om CFC-beskatning indgår ikke i EBITDA-

indkomsten og beskattes særskilt jf. SEL §11 C stk. 3. En medregning ville dermed skabe en 

uhensigtsmæssig sammenblanding af to selvstændige beskatningsregimer. Tilsvarende medregnes 

indkomst opgjort efter tonnageskatteloven ikke. Ved valg af tonnagebeskatning fraskriver selskabet 

sig adgang til fradrag for udgifter, herunder finansieringsudgifter, der kan henføres til 

tonnagebeskattede aktiviteter efter SEL §11 C stk. 1. Når EBITDA-grundlaget er opgjort, udgør den 

maksimale fradragsramme det højeste af 30 pct. af den opgjorte EBITDA og bundgrænsen på 22,3 

mio. kr. jf. SEL § 11 C stk. 1 og stk. 2.  

 

3.4.3 Konsolidering 

Ligesom ved renteloftsreglen opgøres nettofinansieringsudgifter og EBITDA samlet for hele 

kredsen af sambeskattede selskaber efter SEL § 11 C stk. 6. Dette indebærer, 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 indgår i sambeskatning efter SEL § 31 eller SEL §31A. 

Opgørelsen foretages således på koncernniveau, hvor administrationsselskabet forestår den samlede 

opgørelse. 

Grundbeløbet på 22,3 mio. kr. anvendes samlet for sambeskatningskredsen jf. SEL § 11 C stk. 6. 

Koncernens nettofinansieringsudgifter fradragsbeskæres dermed alene for den del, der overstiger 

det højeste af grundbeløbet og 30 pct. af koncernens EBITDA57.  Ligesom for renteloftsreglen efter 

SEL § 11B, så giver den konsoliderede opgørelse mulighed for at udnytte overskydende EBITDA 

på tværs af koncernselskaber, således at der sker en koncernudligning. Dette afspejler et 

grundlæggende hensyn om, at fradragsretten for finansieringsudgifter vurderes på baggrund af den 

samlede økonomiske kapacitet i sambeskatningskredsen. 

 

Såfremt der sker fradragsbeskæring på koncernniveau, fordeles beskæringen forholdsmæssigt 

mellem de sambeskattede selskaber. Fordelingen sker på baggrund af, i hvilket omfang det enkelte 

selskabs nettofinansieringsudgifter overstiger dets relative EBITDA-grundlag58. Beskæringen 

rammer således primært de selskaber, hvor nettofinansieringsudgifterne ikke kan rummes inden for 

selskabets andel af koncernens samlede EBITDA, hvilket typisk vil være tilfældet for selskaber med 

en relativt høj gældsfinansiering. 

Som alternativ til standardprocenten på 30 pct. kan sambeskatningen vælge at anvende koncernens 

faktiske finansieringsandel efter SEL § 11 C stk. 7. Den alternative procentsats opgøres på 

baggrund af koncernens konsoliderede årsregnskab som forholdet mellem koncernens samlede 

nettofinansieringsudgifter og koncernens EBITDA. Anvendelsen forudsætter at det konsoliderede 

årsregnskab er udarbejdet og revideret i overensstemmelse med anerkendte regnskabsstandarder 59. 

I tilfælde af hvor et selskab først indgår i koncernen i løbet af indkomståret, så opgøres den 

alternative procentsats forholdsmæssigt for den periode, hvor koncernforbindelsen har bestået. For 

den resterende del af indkomståret, hvor selskabet ikke har været en del af koncernforbindelsen, så 

anvendes den almindelige fradragsgrænse på 30 pct jf. SEL § 11 C stk. 7. 

Samlet indebærer konsolideringsreglen under SEL § 11 C, at fradragsbegrænsningen vurderes på 

baggrund af koncernens samlede EBITDA og nettofinansieringsudgifter frem for det enkelte 

selskabs isolerede forhold. 

 

 
57 SEL § 11 C stk. 6. 
58 SEL § 11 C stk. 6. 
59 SEL § 11 C stk. 7. 
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3.4.4 Fradragsbegrænsning 

Fradragsbegrænsningen efter SEL § 11 C opgøres som det beløb hvormed selskabets 

nettofinansieringsudgifter overstiger det højeste af 30 pct. af skattemæssig EBITDA og 

bundgrænsen på 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 på 30 pct., idet standardprocenten ellers vil 

medføre et højere fradragsloft60. Der må derfor foretages en konkret vurdering for hvert indkomstår. 

 

I tilfælde af fradragsbeskæring efter EBITDA-reglen, så kan ikke fradragsberettigede 

nettofinansieringsudgifter fremføres uden tidsbegrænsning til senere indkomstår, hvor de kan 

fradrages i det omfang, at der er tilstrækkelig fradragskapacitet inden for EBITDA-reglen jf. SEL § 

11 C stk. 8. Dette adskiller sig fra renteloftsreglen i SEL § 11 B, hvor beskårne 

nettofinansieringsudgifter som udgangspunkt fortabes endeligt. 

 

Derudover kan uudnyttet fradragskapacitet fremføres i op til fem indkomstår jf. SEL § 11 C stk. 5. 

Ved anvendelsen af fremført kapacitet anvendes den ældste kapacitet først, og indkomstårets egen 

kapacitet skal udnyttes fuldt ud forud for fremført kapacitet61. Dette indebærer, at selskaber kan 

udnytte overskydende EBITDA fra tidligere år til at opnå fradrag for nettofinansieringsudgifter i 

senere indkomstår62. Fradragsbegrænsning efter SEL § 11 C medfører som udgangspunkt ikke et 

permanent tab af fradragsretten, men en tidsmæssig forskydning, idet beskårne beløb kan fremføres 

uden tidsbegrænsning. Dette understøtter formålet om at skabe en bedre sammenhæng mellem 

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

 

3.4.5 Case Danprod A/S – EBITDA-reglen 

I det følgende illustreres anvendelsen af EBITDA-reglen på DanKoncern-casen med udgangspunkt 

i de forudsætninger der fremgår af bilag 2. Casen gennemgås i to dele, først med standardprocenten 

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

 
60 SEL § 11 C stk. 7. 
61 SEL § 11 C stk. 5. 
62 DJV C.D.2.4.4.3.2. 
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desuden til grund, at sambeskatningens nettofinansieringsudgifter overstiger bundgrænsen på 22,3 

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

 

Ved opgørelsen af EBITDA-reglen tages der udgangspunkt i de nettofinansieringsudgifter, der 

resterer for DanProd A/S og DanHold ApS efter fradragsbeskæring efter SEL § 11 B. Som vist i 

afsnit 3.3.6 er DanKoncernens samlede nettofinansieringsudgifter beskåret med 3,0 mio. kr. efter 

renteloftsreglen. De resterende nettofinansieringsudgifter udgør herefter 24,0 mio. kr. og 

videreføres til opgørelsen efter EBITDA-reglen. 

Herudover tages der udgangspunkt i den skattemæssigt opgjorte EBITDA jf. bilag 2. Opgørelsen 

foretages på konsolideret niveau for sambeskatningen. På baggrund af disse forudsætninger opgøres 

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

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Mio. kr.

Nettofinansieringsomkostninger i alt 27,0
Fradragsbegrænsning § 11 B 3,0
Nettofinansieringsomkostninger efter § 11 B 27,0 − 3,0 24,0

Skattemæssig EBITDA, konsolideret 69,6
EBITDA-loft (skattemæssig EBITDA × 30 %) 69,6 × 30 % 20,9
Bundgrænse 22,3
Bindende EBITDA-loft MAX(20,9 ; 22,3) 22,3

Overstigende låneomkostninger 24,0
Bindende EBITDA-loft 22,3
Fradragsbegrænsning § 11 C MAX(0 ; 24,0 − 22,3) 1,7

DanHold ApS - egne NFO (ekskl. kurstab på fordringer) 1 + 15 - 8 + 0 + 0 -8,0
DanHold ApS - EBITDA-loft (30 % × 8,8) 30 % × 8,8 2,6
DanHold ApS - overstigende låneomkostninger MAX(0 ; -5 - 2,6) -

DanProd A/S - egne NFO (ekskl. kurstab på fordringer) -2 + 0 + 12 + 15 + 10 - 3 32,0
DanProd A/S - EBITDA-loft (30 % × 60,8) 30 % × 60,8 18,2
DanProd A/S - overstigende låneomkostninger MAX(0 ; 32 - 18,2) 13,8

DanHold ApS - fradragsbegrænsning § 11 C 0 / 13,8 × 1,7 -
DanProd A/S - fradragsbegrænsning § 11 C 13,8 / 13,8 × 1,7 1,7

DanHold ApS - skattepligtig indkomst efter § 11 B 14,3
DanHold ApS - fradragsbegrænsning § 11 C -
DanHold ApS - skattepligtig indkomst 14,3

DanProd A/S - skattepligtig indkomst efter § 11 B -3,2
DanProd A/S - fradragsbegrænsning § 11 C 1,7
DanProd A/S - skattepligtig indkomst -1,5

Del 3 - Skattepligtig indkomst efter §§ 11 B og 11 C - selskabsniveau

DanKoncernen - Opgørelse efter SEL § 11 C (EBITDA-reglen), indkomståret 2026

Del 1 - Opgørelse på sambeskatningsniveau (SEL § 11 C, stk. 6)

De overstigende låneomkostninger efter § 11 B (24,0 mio. kr.) overstiger det bindende EBITDA-loft (22,3 mio. kr.), idet EBITDA-
loftet er lavere end bundgrænsen. Der opstår dermed en yderligere fradragsbegrænsning på 1,7 mio. kr.

Del 2 - Fordeling af fradragsbegrænsning på selskabsniveau (SEL § 11 C, stk. 6)
Fordelingsnøgle: det enkelte selskabs overstigende låneomkostninger efter § 11 B over 30 % af selskabets skattemæssige 

Tabel 2 - DanKoncern: EBITDA-reglen med standardprocent, SEL § 11 C 
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Ovenstående beregning viser, at Dankoncernens nettofinansieringsudgifter efter fradragsbeskæring 

efter SEL § 11 B udgør 24,0 mio. kr., mens den maksimale fradragsramme efter EBITDA-reglen 

udgør 22,3 mio. kr. Da 30 pct. af den skattemæssige EBITDA på 69,6 mio. kr. udgør 20,9 mio. kr., 

og bundgrænsen på 22,3 mio. kr. er højere, er det bundgrænsen der er bindende som fradragsramme 

jf. SEL § 11 C stk. 1 og stk. 2. 

Fradragsrammen opgøres som det højeste af 30 pct. af Dankoncernens skattemæssige EBITDA på 

20,9 mio. kr. og bundgrænsen på 22,3 mio. kr. Da nettofinansieringsudgifterne overstiger denne 

grænse, sker der yderligere fradragsbegrænsning med 24,0 - 22,3 mio. kr., svarende til 1,7 mio. kr. 

Fradragsbegrænsningen skyldes, at sambeskatningens nettofinansieringsudgifter overstiger den 

indtjeningsbaserede fradragsramme. Det antages at sambeskatningen hverken har fremførte 

nettofinansieringsudgifter eller uudnyttet fradragskapacitet fra tidligere indkomstår. 

Ved fordelingen af fradragsbegrænsningen opgøres nettofinansieringsudgifterne for begge selskaber 

eksklusive nettokurstab på fordringer og efter fradragsbeskæring efter SEL § 11 B. 

Kursreguleringer på værdipapirer i DanHold ApS udgør 0, hvorfor der ikke foretages korrektion 

heraf. Hele fradragsbegrænsningen allokeres til DanProd A/S, idet dette er det eneste selskab i 

Mio. kr.

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

Overstigende låneomkostninger (NFO efter § 11 B) 24,0
Skattemæssig EBITDA, konsolideret 69,6
EBITDA-loft med koncernprocent 39,4 % × 69,6 27,4
Bundgrænse 22,3
Bindende EBITDA-loft (koncernprocent) MAX(27,4 ; 22,3) 27,4

Fradragsbegrænsning § 11 C med koncernprocent MAX(0 ; 27,4 - 27,4) -

Fradragsbegrænsning med standardprocent (30 %) 1,7
Fradragsbegrænsning med koncernprocent (39,4 %) -
Forskel (positiv =koncernprocenten er fordelagtig) 1,7

Del 3 — Sammenligning: standardprocent vs. koncernprocent

Koncernprocenten (39,4 %) er højere end standardprocenten (30,0 %), fordi koncernens NFO er høj i forhold til EBITDA opgjort fra 
årsrapporten. Koncernprocenten er fordelagtig og bør anvendes — fradragsbegrænsningen reduceres fra 1,7 mio. kr. med 
standardprocenten til 0 med koncernprocenten.

DanKoncernen — Opgørelse efter SEL § 11 C, stk. 7 (Koncernreglen), indkomståret 2026

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

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

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

Del 2 — EBITDA-loft med koncernprocent

Tabel 3 - DanKoncern: EBITDA-reglen med koncernprocent, SEL § 11 C 
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sambeskatningen med nettofinansieringsudgifter. Den skattepligtige indkomst for DanProd A/S 

udgør herefter -1,5 mio. kr., idet beskæringen på 1,7 mio. kr. tillægges den skattepligtige indkomst 

efter § 11 B på -3,2 mio. kr. Da der i casen er tale om fradragsbeskæring efter SEL § 11 C, kan det 

beskårne beløb på 1,7 mio. kr. fremføres uden tidsbegrænsning til senere indkomstår jf. SEL § 11 C 

stk. 8. Som alternativ til standardprocenten på 30 pct. kan sambeskatningen vælge at anvende 

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

På baggrund af koncernens konsoliderede regnskab udgør koncernprocenten 39,4 pct., hvilket 

overstiger standardprocenten på 30 pct. EBITDA-loftet opgjort efter koncernprocenten udgør 

dermed 27,4 mio. kr., hvilket overstiger både 30 pct.-loftet og bundgrænsen. 

Da nettofinansieringsudgifterne efter SEL § 11 B udgør 24,0 mio. kr., kan disse fuldt ud rummes 

inden for EBITDA-loftet opgjort efter koncernprocenten. Der sker således ikke 

fradragsbegrænsning efter SEL § 11 C ved anvendelse af koncernprocenten. Anvendelse af 

bestemmelsen reducerer således fradragsbegrænsningen 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 

løbende skattemæssige indtjening. Reglen finder anvendelse uanset om gælden er 

forretningsmæssigt begrundet og uanset om den er optaget på armslængdevilkår. 

EBITDA-reglen indebærer, at fradrag for nettofinansieringsudgifter begrænses til det højeste af 30 

pct. af selskabets skattemæssige EBITDA og bundgrænsen på 22,3 mio. kr. Opgørelsen af det 

skattemæssige EBITDA tager udgangspunkt i den skattepligtige indkomst korrigeret for 

nettofinansieringsudgifter samt skattemæssige af- og nedskrivninger. Nettofinansieringsudgifter 

opgøres efter samme principper som i SEL § 11 B, men efter en eventuel fradragsbeskæring efter 

SEL §§ 11 og 11 B. Fradragsbegrænsningen opgøres på koncernniveau for sambeskattede 

selskaber, hvorefter en eventuel beskæring fordeles forholdsmæssigt mellem selskaberne. 

Bundgrænsen på 22,3 mio. kr. gælder for den samlede sambeskatning.  

Ved fradragsbeskæring efter SEL § 11 C kan beskårne nettofinansieringsudgifter fremføres uden 

tidsbegrænsning til senere indkomstår. Samtidig kan uudnyttet fradragskapacitet fremføres i op til 
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fem indkomstår. Fradragsbegrænsningen medfører dermed som udgangspunkt ikke et permanent 

tab, men en tidsmæssig forskydning af fradragsretten. Som et modsvar til 30 pct.-reglen kan 

sambeskatningen vælge at anvende en alternativ fradragsprocent efter SEL § 11 C stk. 7. Den 

alternative procentsats opgøres på baggrund af koncernens konsoliderede årsregnskab som forholdet 

mellem koncernens samlede nettofinansieringsudgifter og koncernens EBITDA. Koncernreglen er 

alene fordelagtig når koncernprocenten overstiger standardprocenten på 30 pct. Som illustreret i 

DanKoncern-casen medfører en koncernprocent på 39,4 pct., at EBITDA-loftet øges til 27,4 mio. 

kr., hvilket eliminerer fradragsbegrænsningen på 1,7 mio. kr. fuldstændigt. Samlet indebærer 

EBITDA-reglen, at fradragsretten for finansieringsudgifter knyttes til selskabets løbende indtjening 

og opgøres på konsolideret niveau. Reglens objektive og konjunkturfølsomme udformning 

indebærer, at fradragsbegrænsning kan opstå uanset om gælden er forretningsmæssigt begrundet. 

 

4. Samspillet mellem reglerne i selskabsskattelovens §§ 

11, 11 B og 11 C 
Rentefradragsbegrænsningsreglerne i SEL §§ 11, 11 B og 11 C udgør ikke tre selvstændige 

begrænsningsmekanismer, men skal anvendes i sammenhæng som led i et samlet og kumulativt 

regelsæt. Reglerne er ikke udformet som ét ensartet system, men tager udgangspunkt i 

fundamentale forskelle henholdsvis SEL § 11 i gearing, SEL § 11 B i aktivmassen og SEL § 11 C i 

indtjeningen. I det følgende analyseres reglernes indbyrdes samspil på fire centrale områder: 

rækkefølgens betydning, beskæringens karakter, de forskellige opgørelsesprincipper og de 

forskellige koncernbegreber. 

 

4.1 Rækkefølge 

Rækkefølgen for anvendelsen af rentefradragsbegrænsningsreglerne har direkte betydning for den 

samlede fradragsbegrænsning. En beskæring under én regel reducerer grundlaget for de 

efterfølgende regler, og kan dermed forstærke den samlede virkning. Det fremgår af SEL § 11 B 

stk. 9, at beskæringen efter renteloftsreglen først finder sted efter eventuel beskæring efter SEL §11. 

Samtidig fremgår det af SEL § 11 C stk. 1, at beskæringen efter EBITDA-reglen først finder sted 

efter eventuel beskæring efter SEL §11 B. 



 Side 43 af 77 

Rækkefølgen indebærer, at der ved opgørelsen af nettofinansieringsudgifterne efter SEL § 11 C 

tages udgangspunkt i de nettofinansieringsudgifter, der resterer efter en eventuel fradragsbeskæring 

efter SEL §§ 11 og 11 B. Tilsvarende opgøres nettofinansieringsudgifterne i SEL § 11 B efter en 

eventuel beskæring af SEL § 11. Grundlaget for en efterfølgende regel reduceres dermed løbende, i 

det omfang, at der sker fradragsbeskæring af foregående regler.  

Den skattemæssige effekt kan derfor afhænge af forudgående beregninger af f.eks. tynd 

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

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Udover den fastlagte rækkefølge mellem reglerne i SEL §§ 11, 11 B og 11 C er det centralt, at 

reglerne også indgår i et dynamisk samspil. Som det fremgår af ovenstående, skal reglerne anvendes 

i en bestemt rækkefølge, hvilket indebærer, at opgørelsen efter én regel danner grundlag for den 

efterfølgende. 

 I caseafsnittene 3.3 og 3.4 er beregningerne af pædagogiske hensyn foretaget uden forudgående 

vurdering af tynd kapitalisering. I det følgende gennemgås casen i den korrekte rækkefølge, hvor 

SEL § 11 vurderes forud for SEL §§ 11 B og 11 C. Ved opgørelsen af tynd kapitalisering efter SEL 

§ 11 tages der udgangspunkt i DanProd A/S. DanHold ApS indgår ikke i vurderingen, da 

opgørelsen efter SEL § 11 stk. 4 sker med udgangspunkt i det enkelte selskab, hvor der dog 

konsolideres med koncernforbundne selskaber, bortset fra det øverste moderselskab.  

Opgørelsen baseres på handelsværdier af selskabets aktiver og passiver, hvilket adskiller sig fra 

opgørelsen efter SEL §§ 11 B og 11 C. Dette indebærer, at også egenoparbejdet goodwill indgår i 

opgørelsen efter SEL § 11. I den konkrete case er egenoparbejdet goodwill dog fastsat til 0, hvorfor 

dette ikke har betydning i denne case. Nettofinansieringsudgifter og handelsværdier fremgår jf. 

bilag 2. På baggrund af disse forudsætninger opgøres nedenfor koncernens fradragsret efter tynd 

kapitalisering i SEL § 11. 

Figur 2 - Rækkefølge for rentefradragsbegrænsningsreglerne 
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Ovenstående beregning viser, at DanProd A/S har en samlet gæld på 368 mio. kr., og en egenkapital 

opgjort efter handelsværdier på 132 mio. kr. Den kontrollerede gæld udgør 250 mio. kr., hvorfor 

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

Gældsforhold er opgjort til 2,79:1, hvilket ligger under grænseværdien på 4:1. Betingelserne for 

anvendelse af reglerne om tynd kapitalisering i SEL § 11 er dermed ikke opfyldt. Der sker derfor 

ingen fradragsbegrænsning af nettofinansieringsudgifter i denne del af opgørelsen, og samtlige 

nettofinansieringsudgifter videreføres uændret til opgørelsen efter SEL § 11 B. Dette illustrerer, at 

SEL § 11 i praksis ikke nødvendigvis er den bestemmende regel, selv i tilfælde af en ikke 

ubetydelig gældsfinansiering.  

Mio. kr.

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 (handelsværdi) 500,0

Kontrolleret gæld (koncernlån, kursværdi) 250,0
Eksternt banklån 70,0
Varekreditorer 18,0
Øvrig gæld 30,0
Gæld i alt 368,0

Egenkapital (aktiver − gæld) 482,0 − 368,0 132,0

Kontrolleret gæld 250,0
Egenkapital 132,0
Gældsforhold (Samlet gæld / egenkapital) 368,0 / 132,0 2,79x

Grænseværdi 4,00x

Kontrolleret gæld > 10 mio. kr. (bundgrænse opfyldt) Ja
Gældsforhold overstiger 4:1 Nej
§ 11 aktiveres Nej

Fradragsbegrænsning § 11 § 11 aktiveres ikke -

Nettofinansieringsomkostninger videreført til § 11 B 35,0

Del 3 — Fradragsbegrænsning

DanProd A/S — Opgørelse efter SEL § 11 (Tynd kapitalisering), indkomståret 2026

Opgørelsen foretages på selskabsniveau for DanProd A/S, jf. SEL § 11, stk. 4. DanHold ApS medtages ikke, da 

Del 1 — Egenkapital opgjort til handelsværdi (SEL § 11, stk. 3)

Del 2 — Gældsforholdstest (SEL § 11, stk. 1)

Gældsforholdet (2,8x) overstiger ikke grænseværdien på 4:1. Betingelsen i SEL § 11, stk. 1, nr. 3 er ikke opfyldt. § 11 
aktiveres ikke.

Tabel 4 - DanKoncern: tynd kapitalisering, SEL § 11 
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For casen kan det samlede samspil mellem reglerne i SEL §§ 11, 11 B og 11 C herefter vises i 

nedenstående model. Modellen viser hvordan nettofinansieringsudgifterne føres igennem de tre 

regelsæt, og hvordan en eventuel fradragsbeskæring i en regel påvirker grundlaget for den 

efterfølgende regel. Det bemærkes, at modellen tager udgangspunkt i standardprocenten på 30 pct., 

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

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Modellen viser, at SEL § 11 korrekt ikke finder anvendelse i den konkrete case, hvilket indebærer, 

at sambeskatningens samlede nettofinansieringsudgifter på 27,0 mio. kr. videreføres uændret til 

opgørelsen af renteloftsreglen efter SEL § 11 B. Ved beregning af renteloftsreglen er hele 

grundlaget intakt, og der sker en fradragsbeskæring på 3,0 mio. kr. De resterende 

nettofinansieringsudgifter på 24,0 mio. kr. videreføres herefter til EBITDA-reglen, hvor der sker en 

yderligere fradragsbegrænsning på 1,7 mio. kr. Den samlede fradragsbegrænsning i casen udgør 

dermed 4,7 mio. kr., hvilket viser at beskæringen ikke kan henføres til én enkelt regel, men 

afhænger af den rækkefølge, hvori reglerne anvendes, samt hvordan grundlaget reduceres 

undervejs. 

 

Figur 3 - DanKoncernens nettofinansieringsudgifter i et samlet gennemløb 

DanKoncernen — Rentefradragsbegrænsning, indkomståret 2026
SEL §§ 11, 11 B og 11 C — alle beløb i mio. kr.

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

NFO til vurdering
35,0 mio. kr.

Kont. gæld: 250,0 | EK: 132,0

Gældsforholdstest
250,0 / 132,0 = 1,9x

Grænse: 4:1 — ikke aktiveret
Fradragsbegrænsning: 0

Videreføres uberørt
NFO: 27,0 mio. kr.
Ingen beskæring

Uberørt

§ 11 B — Renteloft (sambeskatningsniveau)

NFO og aktiver
NFO: 27,0 mio. kr.

Aktiver: 572,0 mio. kr.
Standardrente: 4,2 %

Renteloftstest
Renteloft: 572,0 × 4,2 % = 24,0

NFO (27,0) > loft (24,0)
Fradragsbegrænsning: 3,0

Heraf kurstab: 3,0 (fremføres op til 3 år)

Videreføres til § 11 C

27,0 − 3,0 = 24,0
DanHold: 0,0
DanProd: 3,0

~ 24,0

§ 11 C — EBITDA-reglen (sambeskatningsniveau)

NFO og EBITDA
NFO efter § 11 B: 24,0
Skattem. EBITDA: 69,6

EBITDA-loft: 30 %

EBITDA-loftstest
Beregnet loft: 69,6 × 30 % = 20,9

Bundgrænse bindende: 22,3
NFO (24,0) > loft (22,3)

Fradragsbegrænsning: 1,7

Fradragsberettiget NFO
24,0 − 1,7 = 22,3

DanHold: 0,0
DanProd: 1,7

Samlet fradragsbegrænsning: 4,7 mio. kr.
§ 11 B: 3,0 mio. kr. (kurstab — fremføres op til 3 år) + § 11 C: 1,7 mio. kr. (fremføres ubegrænset)

Fradragsberettigede NFO: 22,3 mio. kr.
DanHold ApS: 0,0 mio. kr. | DanProd A/S: 4,7 mio. kr.
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Det dynamiske samspil gælder imidlertid ikke kun inden for ét indkomstår, men kan også gøre sig 

gældende på tværs af indkomstår. Dette fremgår af SKM2024.584.SR, hvori Skattestyrelsen 

fastslog, at ubeskårne nettokurstab på fordringer skal modregnes i efterfølgende indkomstårs 

nettokursgevinster på fordringer, i det omfang disse gevinster overstiger årets nettorenteudgifter63. 

Den praktiske konsekvens er, at kursgevinster i et efterfølgende indkomstår ikke fuldt ud reducerer 

nettofinansieringsudgifterne, hvis der i et forudgående år forelå ubeskårne kurstab på fordringer. 

Grundlaget for nettofinansieringsudgifterne i det efterfølgende år forhøjes dermed, hvilket potentielt 

kan udløse eller forøge beskæring under SEL §§ 11 B og 11 C. Hvorvidt et kurstab er beskåret i ét 

indkomstår har dermed direkte betydning for fradragsrammen i efterfølgende indkomstår. Dette er 

ikke direkte illustreret i den gennemgående case, men understreger at reglernes samspil ikke er 

statisk men afhænger af selskabets konkrete situation over tid. 

Samlet viser casen, at samspillet mellem reglerne ikke alene er et spørgsmål om rækkefølge, men  

også om hvor beskæringen opstår, hvad der beskæres, og hvordan dette påvirker både aktuelle og 

fremtidige indkomstår. 

 

4.2 Forskellig karakter af beskæring 

Fradragsbegrænsningsreglerne adskiller sig ikke alene ved deres opgørelsesmetoder, men også ved 

de skattemæssige konsekvenser, som beskæringerne medfører. Forskellen knytter sig til, om 

beskæringen kan fremføres, eller om den medfører et endeligt tab. 

 

Reglerne opererer med tre forskellige niveauer af beskæring med væsentligt forskellig skattemæssig 

konsekvens. Efter SEL § 11 er beskæringen mest indgribende, idet der nægtes fradrag for renter og 

kurstab, som samtidig fortabes endeligt uden mulighed for fremførsel. Det er et reelt definitivt tab 

for selskabet, og ikke blot en tidsmæssig forskydning. Efter SEL § 11 B er beskæringen mere 

nuanceret. Beskårne renteudgifter fortabes endeligt på samme måde som under SEL § 11, mens 

beskårne nettokurstab på gæld og finansielle kontrakter kan fremføres i op til tre indkomstår jf. SEL 

§ 11 B stk. 10. Fremførselsadgangen afhænger dermed af, hvad der konkret beskæres. 

I SEL § 11C er beskæringen mindst indgribende, da beskårne nettofinansieringsudgifter kan 

fremføres uden tidsbegrænsning Den gennemgående case er et eksempel på dette, da 

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

Fradragsbegrænsningen udgør dermed som udgangspunkt alene en periodisering af fradragsretten. 

 

Som vist i casen så er det interessante ikke blot, at reglerne er forskellige, men snarere det at 

forskellene skaber en asymmetri som rækkefølgen forstærker. Som følge af at SEL § 11 B beskærer 

før SEL § 11 C, så risikerer selskaber de mest byrdefulde beskæringer, nemlig de permanente tab på 

renteudgifter under SEL § 11 B. Samtidig vil selskaberne risikere, at SEL § 11 C med mere 

gunstige fremførselsadgang aldrig nå at, fordi grundlaget for nettofinansieringsudgifterne allerede 

er reduceret. 

 

Den skattemæssige konsekvens af en beskæring afhænger imidlertid ikke alene af, hvilken regel der 

finder anvendelse, men i høj grad af sammensætningen af selskabets nettofinansieringsudgifter. 

Afgørende er her prioriteringsreglen i SEL § 11 B stk. 1, 7. pkt., hvorefter nettokurstab på gæld 

beskæres forud for renteudgifter. Den faktiske byrdefulde effekt af en beskæring under SEL § 11 B 

afhænger af, hvad selskabets nettofinansieringsudgifter primært består af. 

For et selskab med en kurstabstung sammensætning af nettofinansieringsudgifterne, og hvor de 

samlede nettofinansieringsudgifter overstiger fradragsrammen i SEL § 11 B, så vil beskæringen 

primært ramme kurstab frem for renteudgifter. Herved får beskæringen i højere grad karakter af en 

midlertidig frem for en permanent fradragsbegrænsning. Omvendt vil et selskab med en 

renteudgiftstung sammensætning befinde sig i den modsatte situation. For disse selskaber er 

rækkefølgen potentielt ugunstig, idet SEL § 11 B medfører risiko for permanent bortfald af 

rentefradrag forud for SEL  § 11 C.  

Samlet indebærer dette, at to koncerner med samme samlede nettofinansieringsudgifter kan opnå 

væsentligt forskellige skattemæssige resultater afhængigt af sammensætningen af disse. 

Sammensætningen er således en selvstændig skattemæssig parameter under det gældende regelsæt. 

 

Styresignalet SKM2019.615.SKTST som efterkommer af spørgsmål fra FSR er i den forbindelse 

også relevant, fordi det fastslår at fremførslen af kurstab under SEL § 11 B er frivillig64. Dette er 

praktisk relevant i de tilfælde, hvor selskabet i et efterfølgende indkomstår fortsat er beskåret under 

SEL § 11 B. Her ville en tvungen anvendelse af fremførslen ikke reducere beskæringen, og 

fradraget ville reelt gå tabt. Frivilligheden sikrer dermed, at fremførslen kan reserveres til et 

 
64 SKM2019.615.SKTST. 
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indkomstår med tilstrækkelig fradragskapacitet under renteloftet, og forstærker dermed den 

midlertidige karakter af kurstabsbeskæringen. Samlet kan det anskues således, at asymmetrien i 

beskæringens karakter er en direkte konsekvens af, at reglerne er udviklet i faser med forskellige 

hensyn bag sig. 

 

4.3 Forskellige opgørelsesprincipper 

Fradragsbegrænsningsreglerne i SEL §§ 11, 11 B og 11 C baserer sig på tre forskellige 

opgørelsesprincipper, hvilket har direkte betydning for samspillet mellem reglerne. SEL §11 

anvender handelsværdier ved opgørelsen af gæld og egenkapital, SEL § 11 B anvender den 

skattemæssige aktivmasse, mens SEL § 11 C baserer fradragsrammen på selskabets skattemæssige 

EBITDA. 

 

Principperne er i sig selv forskellige, hvilket medfører at de måler fundamentalt forskellige ting, og 

dermed kan give modstridende signaler om samme selskab. Legitimationen om fradrag for 

nettofinansieringsudgifterne forekommer derfor meget forskellige. SEL § 11 spørger om gælden er 

rimelig i forhold til egenkapitalen65. SEL § 11 B spørger om finansieringsomkostningerne er 

rimelige i forhold til aktivmassen66, og sidst spørger SEL § 11 C om finansieringsomkostningerne 

er rimelige i forhold til indtjeningen67. De tre spørgsmål kan sagtens give forskellige svar for det 

samme selskab i det samme indkomstår. 

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 højt renteloft, og dermed undgå fradragsbegrænsning efter SEL § 11 B. Samme selskab kan dog 

blive ramt af SEL § 11 C i tilfælde af lav indtjening. Omvendt kan en servicevirksomhed med høj 

EBITDA undgå fradragsbeskæring efter SEL §11 C, mens en begrænset aktivmasse kan medføre, at 

selskabet rammes af renteloftsreglen.  

 

Forskellen mellem selskaber med aktivbaserede tilgang eller indtjeningsbaserede tilgang forstærkes 

yderligere af, at de underliggende opgørelser udvikler sig forskelligt over tid. For et kapitalintensivt 

selskab falder renteloftet år for år selv, hvis finansieringsstrukturen er uændret, da aktivgrundlaget 

 
65 SEL § 11 stk. 3. 
66 SEL § 11 B stk. 5. 
67 SEL § 11 C stk. 1. 
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reduceres løbende som følge af skattemæssige afskrivninger. Det indebærer at et selskab der i dag 

ikke er ramt af SEL § 11 B, kan rammes i fremtidige indkomstår alene som følge af skattemæssige 

afskrivninger. I praksis vil renteudgifterne typisk også falde i takt med afdrag på gæld, men 

problemet opstår når de skattemæssige 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 ændres ikke 

strukturelt.  
 

Problematikken er særlig for selskaber med aktiver, hvor den skattemæssige afskrivning ikke 

afspejler den faktiske værdiudvikling. Investeringsejendomme inden for f.eks. detail og lager 

afskrives løbende skattemæssigt, men handelsværdien forringes ikke nødvendigvis tilsvarende. 

Efter en årrække vil aktivgrundlaget efter SEL § 11 B være markant reduceret, mens 

markedsværdien fortsat er intakt, og selskabet kan på den baggrund optage yderligere gæld mod 

friværdi for at opretholde en gearet aktivitet. Rammes selskabet herefter af faldende EBITDA, 

opstår der dobbelt fradragsbegrænsning. Renteloftet er lavt som følge af den afskrevne 

skattemæssige aktivmasse, og fradragsrammen under SEL § 11 C er lav som følge af reduceret 

indtjening. Dette afspejler ikke nødvendigvis en usund kapitalstruktur i forretningsmæssig forstand, 

men er en direkte konsekvens af at reglerne anvender skattemæssige opgørelsesprincipper frem for 

markedsværdier. 

 

Sidst er der det faktum, at opgørelsen efter SEL § 11 B stk. 5 ekskluderer finansielle aktiver fra 

aktivbasen. For holdingselskaber med store kapitalandele indebærer dette, at aktivbasen under SEL 

§ 11 B er markant lavere end de underliggende værdier umiddelbart tilsiger. DanKoncern-casen 

illustrerer dette direkte, idet de skattemæssige aktiver udgør 572 mio. kr. under SEL § 11 B som 

følge af at finansielle aktiver er ekskluderet fra aktivopgørelsen 

 

For indenlandske sambeskatningsgrupper er eksklusionen velbegrundet, da datterselskabernes 

driftsaktiver indgår i renteloftsberegningen via sambeskatningen, og en medtagelse af 

holdingselskabets kapitalandele ville medføre dobbelttælling af de samme underliggende aktiver.  

Anderledes forholder det sig for internationale koncerner, hvor udenlandske datterselskabers 

driftsaktiver ikke nødvendigvis indgår i sambeskatningen og dermed eventuelt ikke bidrager til 

renteloftet. Samme scenarier kan være tilfældet ved investeringsselskaber der gearer en portefølje af 
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børsnoterede aktier med ejerandel over 10%. Her vil aktiverne indgår ikke i renteloftet, 

kursgevinster på aktier reducerer ikke nettofinansieringsudgifterne, og selskabet kan dermed 

rammes af fradragsbegrænsning på trods af en forretningsmæssigt begrundet kapitalstruktur. I 

begge situationer kan de forskellige opgørelsesprincipper føre til resultater der varierer væsentligt 

afhængigt af koncernens struktur og aktivsammensætning.  

 

4.4 Forskellige koncernbegreber 

Det grundlæggende udgangspunkt for rentefradragsbegrænsningsreglerne 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 medfører at kredsen af selskaber der indgår i opgørelsen, varierer fra 

regel til regel. Samme selskab kan derfor behandles forskelligt afhængigt af, hvilken regel der 

anvendes. 

 

SEL § 11 opgøres på selskabsniveau for det enkelte selskab, men med konsolidering nedad i 

koncernstrukturen, dog uden at øverste moderselskab medtages jf. SEL § 11 stk. 4. I DanKoncern-

casen betyder det, at det alene er DanProd A/S der indgår i beregningen, idet konsolideringen sker 

nedad i koncernstrukturen uden at øverste moderselskab medtages. Renteloftsreglen og EBITDA-

reglen opgøres derimod på sambeskatningsniveau, hvor både DanProd A/S og DanHold ApS 

indgår. Alene som følge af dette vedrører reglerne i udgangspunkt ikke den samme enhed ved 

vurdering af de samme nettofinansieringsudgifter. 

Som tillæg hertil er koncernbegrebet i SEL § 11 C stk. 7 om den alternative fradragsprocent baseret 

på det konsoliderede årsregnskab. Forskellen opstår 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 afgør kredsen af selskaber. Den regnskabsmæssige 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 på et andet grundlag end den fradragsbegrænsning den er sat til at afspejle. Det kan give et 

misvisende billede, hvis den regnskabsmæssige koncerns finansieringsstruktur afviger væsentligt 

fra den danske sambeskatningskreds' finansieringsstruktur. En international koncern med betydelige 

nettofinansieringsudgifter i udenlandske selskaber vil opnå en høj koncernprocent, hvilket øger 
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EBITDA-loftet for de danske selskaber. Dette på trods af, at de udenlandske selskabers 

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

 

Ovenstående understreger, at koncernbegrebet i reglerne ikke blot har betydning for opgørelsens 

tekniske afgrænsning, men også har for den materielle vurdering af fradragsretten.  

Dette fremgår af SKM2024.212.SR, hvori Skattestyrelsen fastslog, at fremførselspositioner under 

SEL §§ 11 B og 11 C tilfalder sambeskatningskredsen som helhed og ikke det enkelte selskab. Den 

praktiske konsekvens er, at et selskab der udtræder af sambeskatningskredsen, ikke medbringer sin 

andel af de akkumulerede fremførselspositioner. Tilsvarende tilfører et nytilkommet selskab ikke 

positioner opbygget uden for kredsen68. Koncernomstruktureringer der er forretningsmæssigt 

begrundet kan dermed have direkte og utilsigtede skattemæssige konsekvenser for fradragsretten, 

uden at de underliggende finansieringsforhold ændres. Det er et konkret udtryk for at 

koncernbegrebet under SEL §§ 11 B og 11 C er dybt forankret i sambeskatningsstukturen. Samlet 

indebærer de forskellige koncernbegreber, at den samme finansiering kan blive vurderet på 

baggrund af forskellige enheder afhængigt af, hvilken regel der finder anvendelse. Det er en kilde til 

kompleksitet og potentielt til uensartede resultater. Det understreger samtidig, at reglerne ikke 

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

 

5. Muligheder for indretning af finansierings- og 

koncernstruktur 
På baggrund af analysen af samspillet i kapitel 4 har det kunne konstateres, at 

rentefradragsbegrænsningsreglerne i SEL §§ 11, 11 B og 11 C samlet indebærer, at fradragsretten 

afhænger af en række indbyrdes forbundne faktorer De indbyrdes forbundne faktorer knytter sig til 

selskabets aktivgrundlag, indtjening og finansieringsstruktur. 

Dette giver anledning til at overveje, i hvilket omfang selskaber har mulighed for at påvirke 

anvendelsen af reglerne gennem indretning af finansierings- og koncernstruktur, herunder om 

ændringer i aktivbase, indtjening og placering af gæld kan have betydning for fradragsretten. 

 
68 SKM2024.212.SR. 
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I det følgende analyseres mulighederne for indretning på fire centrale områder: optimering af 

aktivbasen under SEL § 11 B, udnyttelse af EBITDA-grundlaget under SEL § 11 C, tilpasning af 

finansieringsstrukturen og sambeskatningens betydning. For hvert område identificeres både de 

reelle muligheder og de begrænsninger der følger af regelsættet. En gennemgående begrænsning er, 

at tilpasninger ikke kan vurderes isoleret. En ændring under én regel kan have modsatrettede 

konsekvenser under de øvrige, og mulighederne for optimering må derfor altid vurderes samlet på 

tværs af SEL §§ 11, 11 B og 11 C. 

 

5.1 Optimering af aktivbase under SEL § 11 B  

Den direkte sammenhæng mellem aktivbase og renteloft indebærer, at selskaber har et konkret 

incitament til at optimere aktivbasen med henblik på at øge fradragsrammen, og dermed reducere 

risikoen for fradragsbegrænsning.  

Investeringer i afskrivningsberettigede aktiver, herunder maskiner, bygninger og goodwill ved 

virksomhedskøb, medfører en direkte forøgelse af aktivbasen og dermed renteloftet. Effekten af 

disse investeringer er størst i investeringsåret og reduceres herefter gradvist i takt med de 

skattemæssige afskrivninger. Før at et selskab eller en sambeskatning kan opretholde sit renteloft, 

så kræver det løbende investeringer. Afgørende i den forbindelse er tidspunktet for investeringen 

idet aktiverne opgøres ved indkomstårets udløb. En investering foretaget sent på året vil indgå fuldt 

ud i aktivopgørelsen, mens den skattemæssige afskrivning kun i begrænset omfang reducerer 

værdien. Dette medfører at renteloftet i praksis kan påvirkes gennem timingen af investeringerne. 

 

Udover det tidsmæssige aspekt i relation til afskrivningsberettigede aktiver, så har valget af 

afskrivningsprofil tilsvarende betydning. Højere skattemæssige afskrivninger reducerer aktivbasen 

hurtigere og dermed også renteloftet. Selskaber kan derfor have et incitament til at anvende lavere 

afskrivningssatser med henblik på at opretholde en højere aktivbase. Dette indebærer imidlertid en 

afvejning mellem hensynet til at optimere renteloftet, og hensynet til at opnå fradrag gennem 

løbende skattemæssige afskrivninger. Lavere afskrivningssatser medfører en tidsmæssig 

forskydning af fradraget, mens renteloftsreglen i sidste ende kan medføre en permanent 

fradragsbegrænsning. I disse sammenhænge kan en tilpasning af afskrivningsprofilen være et meget 

relevant optimeringsredskab, men der vil være en intern spænding mellem at optimere renteloftet og 

at minimere skattebetaling via afskrivninger. I forhold til at varelageret opgøres netto efter fradrag 

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

kan via betaling af varekreditorer inden årets udgang øge aktivbasen. Denne optimering kræver 

ingen nye investeringer, men er således udelukkende en likviditetsdisponering. Også her opstår en 

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

Effekten af en investering, der ved årets udgang har en skattemæssig værdi på 50 mio. kr. for 

DanProd A/S illustreres i nedenstående beregning.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ovenstående illustrerer at de skattemæssige aktiver er øget fra 572 til 622 mio. kr., hvorved 

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

mio. kr., svarende til en forbedring på 2,1 mio. kr. For at eliminere fradragsbegrænsningen 

fuldstændigt kræves samlet stigning på 70,9 mio. kr. i de skattemæssige aktiver. En herudover 

fuldstændig indfrielse af DanProd A/S’ kreditorer ville i væsentligt omfang kunne reducere det 

resterende fradragstab. 

Optimering af aktivbasen udgør således en reel og lovlig mulighed, men er samtidig forbundet med 

væsentlige begrænsninger. De ovenfor beskrevne tilpasningsmuligheder bærer i vidt omfang præg 

Basis Scenarie Ændring

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 -
Skattemæssige aktiver i alt 572,0 622,0 50,0

Skattemæssige aktiver i alt 572,0 622,0 50,0
Standardrente (2026) 4,2% 4,2%
Beregnet renteloft (aktiver × standardrente) 24,0 26,1 2,1
Bundgrænse 21,3 21,3
Bindende renteloft 24,0 26,1 2,1

Nettofinansieringsomkostninger i alt 27,0 27,0
Bindende renteloft 24,0 26,1
Fradragsbegrænsning § 11 B 3,0 0,9 -2,1

Skattepligtig indkomst før begrænsning -6,2 -6,2
Fradragsbegrænsning § 11 B 3,0 0,9
Skattepligtig indkomst efter § 11 B -3,2 -5,3 -2,1

Stigning i skattemæssige aktiver 50,0
Stigning i bindende renteloft (50 × 4,2 %) 2,1
Reduktion i fradragsbegrænsning § 11 B 2,1
Investering der eliminerer § 11 B-beskæringen fuldstændigt 70,9

Skattepligtig indkomst — DanProd A/S

Sammenfatning

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

Scenarie: DanProd A/S investerer 50 mio. kr. i nye maskiner. Alle øvrige forudsætninger uændrede. Alle beløb i mio. kr.

Skattemæssige aktiver, konsolideret (SEL § 11 B, stk. 5)

Beregning af renteloft (SEL § 11 B, stk. 1-2)

Fradragsbegrænsning (SEL § 11 B, stk. 1)

Tabel 5 - Effekt af øget aktivbase på renteloftet 
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af at være kortsigtede, og relaterer sig i højere grad til mindre justeringer af aktivopgørelsen fremfor 

egentlige langsigtede strukturelle ændringer. 

 

Derudover bør investeringer som udgangspunkt foretages ud fra forretningsmæssige hensyn, ikke 

med henblik på skattemæssig optimering af renteloftet. Reglernes konstruktion indebærer 

derudover, at kapitalintensive selskaber der løbende investerer utilsigtet favoriseres frem for 

selskaber med ældre aktivmasse eller servicevirksomheder med få driftsaktiver, uanset at 

finansieringsstrukturen og gældens karakter er identisk. 

 

5.2 Udnyttelse af EBITDA-grundlaget under SEL § 11 C 

Modsat renteloftsreglen i SEL § 11 B, hvor aktivbasen kan påvirkes gennem investeringer og 

likviditetsdispositioner, er mulighederne for at optimere EBITDA-grundlaget under SEL § 11 C 

markant mere begrænsede. Reglen under SEL § 11 C er i højere grad konjunkturfølsom og 

afhængig af forhold, som selskabet ikke nødvendigvis i samme omfang kan påvirke. Dette 

indebærer, at selskaber med samme finansieringsstruktur kan opnå væsentligt forskellig fradragsret 

alene som følge af udsving i indtjeningen. Det er vanskeligt for selskaberne reelt at optimere på 

EBITDA-grundlaget. EBITDA er et resultat af selskabets løbende driftsindtjening og kan ikke 

meningsfuldt tilpasses med henblik på skattemæssig optimering. En eventuel forøgelse af EBITDA 

vil typisk være en afledt effekt af forbedret drift snarere end et selvstændigt skattemæssigt tiltag, og 

dermed ikke et reelt styringsparameter på samme måde som aktivmassen under § 11 B. Dette 

indebærer samtidig, at også gæld optaget på markedsvilkår og i et forretningsmæssigt øjemed kan 

blive omfattet af fradragsbegrænsning. 

 

I forhold til SEL § 11 B foreligger der en asymmetri i behandlingen af skattemæssige afskrivninger. 

Som påpeget i afsnit 4.3 medfører de forskellige opgørelsesprincipper en asymmetri i behandlingen 

af skattemæssige afskrivninger. Den samme disposition kan således have modsatrettede effekter 

afhængigt 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 indkomstår. 

 

En reel mulighed for at påvirke fradragsloftet efter SEL § 11 C følger af koncernreglen i SEL § 11 

C stk. 7. Efter bestemmelsen kan sambeskatningen netop vælge at anvende koncernens faktiske 
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finansieringsandel i stedet for standardprocenten på 30 % jf. SEL § 11 C stk. 7. Som vist i afsnit 

3.4.5 medfører dette i DanKoncernens tilfælde en koncernprocent på 39,4 %, som EBITDA-loftet i 

stedet beregnes på baggrund af, og hvorved fradragsbegrænsningen efter SEL § 11 C elimineres. I 

denne situation er det således ikke ændringer i indtjening eller finansieringsstruktur, men valget af 

opgørelsesmetode, der er afgørende for fradragsretten. Anvendelsen af koncernreglen forudsætter 

imidlertid, at der foreligger et konsolideret årsregnskab, hvilket kan afskære visse selskaber fra at 

anvende bestemmelsen. Hertil kommer, at koncernprocenten ikke nødvendigvis altid er fordelagtig. 

I koncerner med høj indtjening og relativt lave nettofinansieringsudgifter vil koncernprocenten 

typisk være lavere end 30 %, hvorfor standardprocenten giver et højere fradragsloft. Der skal for 

hvert indkomstår foretages konkret vurdering heraf, hvilket medfører en vis usikkerhed i 

planlægningen. 

 

I de tilfælde, hvor koncernreglen ikke finder anvendelse eller ikke er fordelagtig, er mulighederne 

for tilpasning begrænsede. I DanKoncernen vil en lavere indtjening f.eks. medføre en direkte 

reduktion af fradragsloftet, uden at dette kan modvirkes gennem øvrige justeringer. De reelle 

muligheder består derfor i at reducere nettofinansieringsudgifterne eller øge indtjeningen, hvilket 

begge beror på forretningsmæssige dispositioner og ikke på skattemæssige tilpasninger. Samlet set 

adskiller SEL § 11 C sig fundamentalt fra SEL § 11 B i et indretningsperspektiv. Under SEL § 11 C 

er selskabet i langt højere grad afhængigt af konjunkturerne og driftsresultatet, og EBITDA som 

driftsresultat er ikke et reelt styringsparameter, da det ikke meningsfuldt kan tilpasses med henblik 

på skattemæssig optimering. Den eneste håndgribelige mulighed under SEL § 11 C er valget af 

opgørelsesmetode efter SEL § 11 C stk. 7, hvor koncernprocenten kan erstatte standardprocenten. 

Det er opgørelsesmetode, og  ikke EBITDA  der udgør 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 fælles parameter for alle 

rentefradragsbegrænsningsregler. 

 
Den mest grundlæggende tilpasning består i at reducere gældsfinansieringen. Dette er særligt 

relevant ved nye finansieringsbeslutninger, hvor selskaber har et reelt valg mellem egenkapital og 
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gæld, da reglerne skaber et incitament til at foretrække egenkapital. Gældsfinansiering vil øge 

nettofinansieringsudgifterne uanset om den er intern eller ekstern. Under SEL § 11 kan dette 

medføre, at gældsforholdet holdes under 4:1, mens en reduktion af gælden under SEL §§ 11 B og 

11 C vil medføre lavere nettofinansieringsudgifter og dermed reducere risikoen for 

fradragsbegrænsning. For koncerner vil dette imidlertid udgøre en væsentlig tilpasningsmulighed. 

En vigtig detalje ved tilpasning af finansieringsstruktur er, at der i relation til SEL §§ 11 B og 11 C 

ikke skattemæssig er forskel på intern og ekstern finansiering. Valget af finansieringsform har 

dermed alene skattemæssig betydning i relation til SEL § 11, hvor kun kontrolleret gæld indgår i 

gældsforholdet. 

 

En mere vidtgående tilpasning kan bestå i at ændre karakteren af betalinger med henblik på at 

undgå, at disse kvalificeres som renteudgifter. Det ses i visse tilfælde, at selskaber forsøger at 

strukturere finansiering med henblik på at reducere nettofinansieringsudgifterne. Et konkret 

eksempel herpå er, at rentebetalinger på et lån betegnes som deponering, udelukkende med det 

formål at holde betalingen uden for opgørelsen af nettofinansieringsudgifterne efter SEL § 11 B stk. 

4. Da der ikke foreligger offentliggjort praksis, der specifikt tager stilling til konstruktionens 

skattemæssige holdbarhed, baseres den efterfølgende retlige vurdering på de generelle principper 

for rentedefinition og omgåelse. 

Konstruktionen indebærer, at selskabet formelt indbetaler et beløb som sikkerhedsstillelse fremfor 

som rente. Beløbet medregnes herefter ikke i nettofinansieringsudgifterne, og 

fradragsbegrænsningen kan potentielt undgås eller reduceres. 

For at illustrere den skattemæssige effekt af en sådan konstruktion tages der udgangspunkt i 

DanKoncernens case, hvor 6 mio. kr. af renteudgiften på det eksterne banklån er omklassificeret 

som deponering og holdes uden for opgørelsen af nettofinansieringsudgifterne. Beregningen er vist 

nedenfor: 
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Som det fremgår, reduceres nettofinansieringsudgifterne fra 27,0 til 21,0 mio. kr., hvilket bringer 

nettofinansieringsudgifterne under det bindende renteloft på 24,0 mio. kr. Dermed elimineres 

fradragsbegrænsningen på 3,0 mio. kr. fuldstændigt. Konstruktionen har således en betydelig 

skattemæssig effekt i det konkrete eksempel. 

Det skal bemærkes, at konstruktionen reelt fungerer som en tidsmæssig forskydning frem for en 

permanent ændring af renterne. Deponeringen vil derfor på et senere tidspunkt blive frigivet som 

renteudgift. For et selskab der forventer en mere fordelagtig skattemæssig position i fremtidige 

indkomstår vil konstruktionen dermed have en reel effekt ved at flytte renteudgifterne til et 

indkomstår, hvor de ikke udløser fradragsbeskæring 
 

Spørgsmålet er imidlertid, om en sådan omklassificering skattemæssigt vil blive anerkendt.  

Begrebet nettofinansieringsudgifter er defineret i SEL § 11 B stk. 4, men selve rentedefinitionen 

fremgår ikke eksplicit af lovteksten. I stedet må den almindelige skatteretlige rentedefinition ligge 

til grund. Renter er defineret som ”et vederlag for adgangen til at råde over fremmed kapital, der 

beregnes periodevis med en procentdel af den til enhver tid værende restgæld”69. Den 

skattemæssige kvalifikation beror i denne sammenhæng på en realitetsbedømmelse, hvor der lægges 

vægt på betalingens økonomiske indhold frem for dens formelle betegnelse. En betaling der i sin 

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

 
69 Lærebog om indkomstskat, s. 556. 

Basis Scenarie Ændring

Renteindtægter, eksternt 3,0 3,0 -
Renteudgifter, eksternt banklån -20,0 -14,0 6,0
Nettokurstab på gæld -10,0 -10,0 -
Nettofinansieringsomkostninger i alt -27,0 -21,0 6,0

Skattemæssige aktiver i alt 572,0 572,0
Bindende renteloft 24,0 24,0
Nettofinansieringsomkostninger i alt 27,0 21,0 -6,0
Fradragsbegrænsning § 11 B 3,0 - -3,0

Skattepligtig indkomst før begrænsning -6,2 -6,2
Fradragsbegrænsning § 11 B 3,0 -
Skattepligtig indkomst efter § 11 B -3,2 -6,2 -3,0

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

Sammenfatning

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

Scenarie: 6 mio. kr. af renteudgiften på eksternt banklån omklassificeres som deponering og holdes uden for NFO-opgørelsen. Alle øvrige 
forudsætninger uændrede. Alle beløb i mio. kr.

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

Renteloft og fradragsbegrænsning (SEL § 11 B, stk. 1-2)

Skattepligtig indkomst — DanProd A/S

Tabel 6 - Effekt af deponering på nettofinansieringsudgifter 
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baggrund med betydelig sandsynlighed blive kvalificeret som en renteudgift og dermed blive 

medregnet i nettofinansieringsudgifterne. Selv hvis omklassificeringen formelt set måtte blive 

anerkendt, kan den generelle omgåelsesklausul i LL § 3 finde anvendelse70. Disponeringer kan 

tilsidesættes hvis de ikke er reelle, eller hvis et af deres hovedformål er at opnå en skattefordel der 

virker mod formålet med den relevante lovgivning jf. LL § 3 stk. 1. 

Rentefradragsbegrænsningsreglerne har netop til formål at modvirke aggressiv skatteplanlægning, 

og en konstruktion der systematisk søger at påvirke nettofinansieringsudgifterne, kan virke direkte 

imod dette formål. Der foreligger ikke offentliggjort praksis, der specifikt vedrører omklassificering 

af rentebetalinger til deponering under SEL §§ 11 B og 11 C. Den retlige vurdering skal derfor 

baseres på de ovennævnte generelle principper. Det afgørende moment er, at en omklassificering 

der udelukkende foretages med henblik på at reducere nettofinansieringsudgifter næppe vil have et 

selvstændigt forretningsmæssigt formål, hvilket taler for at betingelserne i LL § 3 stk. 2 er opfyldt. 

 

Samlet set er mulighederne for at tilpasse finansieringsstrukturen indenfor regelsættets rammer 

begrænsede. Den mest håndgribelige mulighed er reduktion af koncernintern gæld, som indirekte 

medfører reduktion af nettofinansieringsudgifter. Forsøg på mere vidtgående strukturering, 

herunder ændring af betalingers karakter, vil desuden kunne give anledning til betydelig retslig 

usikkerhed. 

 

5.4 Sambeskatningens betydning  

Sidste mulighed i relation til påvirkning af rentefradragsbegrænsningerne i SEL §§ 11 B og 11 C 

knytter sig til sambeskatningen, idet opgørelsen efter begge bestemmelser sker på 

sambeskatningsniveau. Mulighederne er i den forbindelse primært strukturelle og vedrører 

tilrettelæggelsen af koncernens sammensætning frem for løbende dispositioner inden for det enkelte 

indkomstår. 

 

En central overvejelse er, hvilke selskaber der skal indgå sambeskatningen. Danske 

koncernforbundne selskaber er omfattet af tvungen national sambeskatning efter SEL § 31, mens 

international sambeskatning efter SEL § 31A kan tilvælges. Muligheden for tilvalg af international 

sambeskatning muliggør udnyttelse af overskydende kapacitet på tværs af selskaber. Et selskab med 

 
70 LL § 3 stk. 1. 
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stor aktivbase og lav nettofinansieringsudgift kan således løfte renteloftet for hele 

sambeskatningskredsen uden tilsvarende at belaste opgørelsen af nettofinansieringsudgifter. 

Tilvalg af international sambeskatning efter SEL § 31 A kan udvide denne mulighed, men 

forudsætter, at alle de udenlandske selskaber samlet set bidrager positivt til opgørelsen. Samtidig er 

ordningen forbundet med væsentlige praktiske udfordringer herunder at valget er bindende for 

samtlige koncernens udenlandske selskaber verden over samt gælder i minimum 10 år. Det er derfor 

ikke en løbende optimeringsmulighed, men en langsigtet strukturbeslutning, der rækker langt ud 

over hensynet til rentefradragsbegrænsningen. I praksis vil international sambeskatning sjældent 

vælges alene af hensyn til SEL §§ 11 B og 11 C. 

 
Det tidsmæssige aspekt har ligeledes betydning i relation til sambeskatningen. Indtræden af et 

selskab med betydelige aktiver eller indtjening kan forbedre sambeskatningens samlede position, 

mens udtræden kan have den modsatte effekt. Timing i forhold til indkomstårets udløb er derfor en 

relevant faktor ved ændringer i sambeskatningskredsen. Ved ændringer i sambeskatningen bør 

fremførselspositionernes behandling altid indgå i overvejelserne. Som behandlet i afsnit 4.4 

medfører SKM2024.212.SR, at fremførselspositioner tilfalder sambeskatningskredsen og ikke det 

udtrædende selskab71. I et indretningsperspektiv indebærer dette, at ændringer i 

sambeskatningskredsens sammensætning, herunder tilkøb og frasalg, bør vurderes konkret i forhold 

til eksisterende fremførselspositioner, da disse ikke medfølger ved ind- og udgang. Afgørelsen 

skærper dermed betydningen af timingen ved ændringer i kredsen, idet allerede oparbejdede 

positioner kan have en reel økonomisk værdi der påvirkes af omstruktureringen. 

 

En tilpasningsmulighed kan dog også opstå ved placeringen af gælden i koncernen, i de situationer 

hvor ikke alle selskaber indgår i sambeskatningen. Gæld placeret i selskaber uden for 

sambeskatningen vil ikke indgå i opgørelsen efter SEL §§ 11 B og 11 C, hvilket kan påvirke 

fradragsloftet. Muligheden er imidlertid begrænset i praksis. Indenfor sambeskatningen opgøres 

forholdene samlet, hvilket i vidt omfang neutraliserer betydningen af den konkrete placering af 

gælden. Tilsvarende gælder ved placering af gæld i et udenlandsk koncernselskab, da 

armslængdeprincippet medfører at et danske selskab fortsat skal betale en markedsmæssig rente72. 

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

 
71 SKM2024.212.SR. 
72 LL § 2. 
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eller intern finansiering, og medfører derfor ikke en skattemæssig fordel. Placering af gæld kan i 

relation til SEL § 11 være af betydning.  

 

Sambeskatningen udgør et selvstændigt styringsparameter, men indenfor relativt snævre rammer. 

Mulighederne for tilpasning knytter sig primært til sammensætningen af sambeskatningskredsen, 

samt placeringen af aktiver og aktiviteter. Samtidig indebærer SKM2024.212.SR, at 

fremførselspositioner må anses som tilknyttet sambeskatningen frem for det enkelte selskab, hvilket 

skærper betydningen af ændringer i kredsen. Dette kan have direkte økonomiske konsekvenser ved 

omstruktureringer. 

 

6. Betydningen af rentefradragsbegrænsningsreglerne i 

praksis - analyse af reglernes virkning i forhold til deres 

formål 

På baggrund af den forudgående analyse af reglernes opbygning, samspil og de identificerede 

tilpasningsmuligheder er det relevant at vurdere, i hvilket omfang reglernes faktiske virkning 

stemmer overens med det formål der lå til grund for deres indførelse. 

 

Som DanKoncern-casen illustrerer, så er en konsekvens af reglernes generelle udformning, at de 

ikke alene rammer kunstige eller skattebetingede dispositioner, men også kan finde anvendelse på 

gæld, der kan være forretningsmæssigt begrundet og etableret på armslængdevilkår. Herved opstår 

spørgsmål om reglerne i virkeligheden i deres nuværende udformning opnår en hensigtsmæssig 

balance mellem effektiv bekæmpelse af aggressiv skatteplanlægning og hensynet til 

forretningsmæssigt begrundede dispositioner. 

 

6.1 Reglernes formål 

Helt konkret fremgår det af forarbejderne til lov nr. 540 af 6. juni 2007 (L 213 2006/07), at formålet 

med rentefradragsbegrænsningsreglerne var at modvirke udhuling af det danske skattegrundlag 

gennem finansieringsstruktur73.  

 
73 De almindelige bemærkninger til L 213 (2006/07), afsnit 1. 
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Dette kom til udtryk i forbindelse med lovforslagets fremsættelse i Folketinget, hvor daværende 

skatteminister udtalte ”Desuden er der en helt generel ubalance i den gældende selskabsbeskatning, 

hvor danske og udenlandske selskaber anvender afskrivningsregler og finansieringsstrukturer til at 

nedbringe indtægterne i Danmark og forøge udgifterne i Danmark”74. Reglerne må således anses for 

at være målrettet aggressiv skatteplanlægning, hvor gældsfinansiering anvendes til at reducere den 

skattepligtige indkomst. 

 

Det fremgår samtidig af bemærkningerne til lovforslaget, at lovgiver har forsøgt at undgå, at 

forretningsmæssigt begrundet gæld rammes. Forretningsmæssigt begrundet gæld optaget på 

armslængdevilkår var ikke det tilsigtede objekt75. Reglerne var dermed ikke tænkt som en generel 

begrænsning af fradragsretten for finansieringsomkostninger. Indførelsen af bundgrænsen har netop 

til formål at friholde mindre selskaber og begrænse reglernes rækkevidde. ATAD-direktivet fra 

2016 indførte et minimumskrav om en EBITDA-regel svarende til SEL § 11 C jf. artikel 4. Fælles 

for reglerne er, at de er udformet som objektive begrænsninger, hvor fradragsretten afhænger af 

fastsatte kriterier frem for en konkret vurdering af hensigten bag finansieringen. Formålet er således 

ikke alene at ramme konstateret misbrug, men også at opstille generelle værnsregler, der forebygger 

mulighederne for skatteplanlægning.  

 

6.2 Stemmer virkningen overens med formålet? 

Vurderingen af hvorvidt rentefradragsbegrænsningsreglerne opfylder deres formål, kan med fordel 

opdeles i to spor: henholdsvis situationer hvor reglerne virker efter hensigten, og situationer hvor de 

rækker videre end det tilsigtede formål. 

Der kan ikke herske tvivl om, at reglerne i en række tilfælde virker i overensstemmelse med deres 

formål. I tilfælde af hvor finansieringsstrukturen er tilrettelagt på vilkår der ikke er 

markedskonforme f.eks. ved en høj grad af koncernintern gældsfinansiering eller ved fastsættelse af 

vilkår, der ikke kan opnås mellem uafhængige parter. I sådanne tilfælde vil reglerne i SEL §§ 11, 11 

B og 11 C medføre en begrænsning af fradragsretten, hvorved den ellers reducerede skattepligtige 

indkomst genoprettes. Især reglernes samspil begrænser mulighederne for at undgå 

fradragsbegrænsning gennem andre struktureringer. Det er i overensstemmelse med formålet at 

 
74 Skriftlig fremsættelse af L 213 (2006/07), 18. april 2007. 
75 De almindelige bemærkninger til L213 (2006/07), afsnit 1 og afsnit 2.3 
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ramme målrettet aggressiv skatteplanlægning, hvor gældsfinansiering anvendes til at reducere den 

skattepligtige indkomst. 

 

Et yderligere tiltag der understøtter, at regelsættet i visse tilfælde virker efter hensigten, er 

armslængde-undtagelsen i SEL § 11 stk. 1, nr. 3. Bestemmelsen giver selskaber mulighed for at 

dokumentere, at gælden kunne være optaget på tilsvarende vilkår hos en uafhængig tredjemand, 

hvorved fradragsbegrænsning undgås. Undtagelsen afspejler, at lovgiver under SEL § 11 aktivt har 

taget stilling til, at forretningsmæssigt begrundet gæld ikke bør rammes. Der foretages således en 

konkret sondring mellem aggressiv og markedsmæssig finansiering, hvilket understøtter, at 

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

 

Endelig bidrager bundgrænserne på henholdsvis 21,3 mio. kr. i SEL § 11 B og 22,3 mio. kr. i SEL  

§11 C til at friholde mindre selskaber fra reglernes anvendelse. 

I de almindelige bemærkninger til L 213 (2006/07), afsnit 2.3, er det anført at "indgrebet også er 

beregnet til at friholde de mindre selskaber for beskæring af fradrag for nettofinansieringsudgifter”. 

Dette er et konkret eksempel på at lovgiver forsøgte at afgrænse reglernes rækkevidde og undgå at 

ramme selskaber der ikke var det tilsigtede objekt76. 

Selvom rentefradragsbegrænsningsreglerne i en række tilfælde virker efter hensigten, indebærer 

deres generelle og objektive udformning samtidig, at de i praksis kan ramme bredere end det 

tilsigtede formål. En central problemstilling er fraværet af en armslængdevurdering under SEL §§ 

11 B og 11 C. Modsat SEL § 11 stk. 1, nr. 3, hvor selskabet kan godtgøre, at gælden er optaget på 

markedsvilkår, indeholder § 11 B og § 11 C ingen tilsvarende mulighed. Fradragsbegrænsning sker 

således helt uafhængigt af, om gælden er forretningsmæssigt begrundet.  

Dette kan blandt andet illustreres direkte af DanKoncern-casen, hvor gælden er etableret på 

armslængdevilkår og med et gældsforhold på 2,79, men hvor der alligevel opstår en samlet 

fradragsbegrænsning på 4,7 mio. kr.  

Et andet eksempel på, at reglernes rækkevidde i praksis kan overstige det tilsigtede formål, er ved 

overgangen fra EBIT-reglen til EBITDA-reglen i 2019. For ejendomskoncerner, der investerer i 

ikke-afskrivningsberettigede bygninger er det skattemæssige EBIT og EBITDA identiske. Denne 

type selskaber opnåede dermed ingen fordel af overgangen fra 80 pct. af EBIT til 30 pct. af 

 
76 De almindelige bemærkninger til L213 (2006/07), afsnit 2.3 
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EBITDA, men fik i stedet reduceret fradragsloftet markant77. Der er ikke i forarbejderne til lov nr. 

1726 af 27. december 2018 taget stilling til skærpelsen for denne type af ejendomsselskaber. 

Tværtimod var formålet med EBITDA-reglen at lempe EBIT-reglen ved at tillade fradrag for 

afskrivninger i beregningsgrundlaget. Dette illustrerer, at reglernes objektive og generelle 

udformning kan medføre virkninger, der er vanskelige at forene med det formål, der fremgår af 

forarbejderne, selv for selskabstyper der ikke var det tilsigtede objekt for lovgivningen. 

Hvis man i relation til renteloftsreglen og EBITDA-reglen ønskede at imødekomme 

forretningsmæssigt begrundet gæld, kunne der indføres en adgang til at godtgøre, at finansieringen 

er etableret ud fra forretningsmæssige hensyn.  

 

EBITDA-reglen i SEL § 11 C er i sig selv betydeligt påvirket af konjunkturfølsomhed. Et 

midlertidigt fald i indtjeningen kan medføre fradragsbegrænsning, selv om finansieringsstrukturen 

er uændret og gælden er forretningsmæssigt begrundet. Selvom fremførselsreglerne i SEL § 11 C 

delvist afhjælper dette, ændrer det ikke ved, at selskaber i længerevarende lavkonjunktur vil kunne 

miste fradragsretten permanent. Hvor SEL § 11 C i høj grad er påvirket af konjunkturfølsomhed, så 

fremstår SEL § 11 B som en mekanisk fradragsbegrænsning, som i visse tilfælde vilkårligt 

begrænser fradragsretten.  Fradragsloftet afhænger af aktivbasens størrelse, hvilket indebærer at 

selskaber med forskellig aktivsammensætning kan opnå væsentligt forskellig fradragsret. Det er i 

sig selv problematisk, at to selskaber med samme gæld og vilkår kan blive behandlet forskelligt 

uden at det afspejler forskelle i graden af aggressiv finansiering. DanKoncern-casen illustrerer 

ovenstående udfordringer, samt at reglerne kan ramme forretningsmæssige dispositioner, der 

efterfølgende udvikler sig ugunstigt. I casen er der optaget gæld i forbindelse med et opkøb, der 

efterfølgende ikke har udviklet sig som forventet. Havde opkøbet været succesfuldt, ville både 

aktivbase og indtjening have været højere, hvilket ville have reduceret eller elimineret 

begrænsningerne. Reglerne i denne situation kommer dermed til at afhænge af efterfølgende 

økonomiske udfald frem for den oprindelige finansieringsbeslutning. Resultatet er således, at 

DanKoncernen rammes af reglerne, selv om gælden er forretningsmæssigt begrundet. 

Både i forhold til bundgrænserne for SEL § 11 B og § 11 C, så udgør manglende indeksregulering 

en reel årlig stramning. Bundgrænserne er ikke reguleret siden indførslen i 2014, og dermed bliver 

den reelle tærskel reduceret år for år. Konsekvensen er således, at flere selskaber omfattes af 

reglerne, uden at dette nødvendigvis har været tilsigtet af lovgiver ved indførsel af lovgivning. Som 

 
77 BDO, "Højere selskabsskat for visse ejendomsselskaber" 
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alternativ hvis bundgrænsen faktisk havde været indeksreguleret siden 2014 svarende til den 

faktiske prisudvikling på ca. 22 %78, så ville den i dag udgøre ca. 26-27 mio. kr. frem for de 

nuværende 21,3/22,3 mio. kr. jf. SEL § 11 B stk. 1 og SEL § 11 C stk. 1. 

 

Ovenstående argumenter henleder til, at Danmark på nogle områder har valgt en stram 

fradragsbeskæring. Den er ganske enkelt effektiv, men dens generelle udformning medfører at den 

tillige rammer selskaber og finansieringsstrukturer der ikke oprindeligt var mål. Dette understøttes 

yderligere af, at Danmark har valgt at opretholde et kumulativt regelsæt, der går videre end, hvad 

EU’s skatteundgåelsesdirektiv (ATAD) kræver. Det fremgår af ATAD-direktivets artikel 4, at 

medlemsstaterne som minimum skal implementere en EBITDA-baseret rentefradragsbegrænsning 

svarende til SEL § 11 C79. Ved implementeringen af ATAD i dansk ret ved lov nr. 1726 af 27. 

december 2018 (L 28 2018/19) valgte Danmark at fastholde både SEL § 11 og § 11 B som 

supplerende regler. Dette skyldtes at EBITDA-reglen alene ikke ansås for at udgøre et tilstrækkeligt 

effektivt værn mod aggressiv gældsfinansiering80. Det bidrager samlet til, at det danske regelsæt får 

en bredere rækkevidde end hvad ATAD foreskriver som nødvendigt. 

 

Endelig indebærer reglerne i visse tilfælde permanente tab af fradragsretten, som er en hård 

konsekvens der rækker udover end blot en tidsmæssig forskydning af fradragsretten. Beskårne 

renteudgifter under SEL § 11 fortabes endeligt, og under SEL § 11 B fortabes renteudgifter 

ligeledes, mens kun visse elementer kan fremføres. Dette går videre end en tidsmæssig forskydning 

af fradragsretten og kan føre til en varig beskatning, der ikke nødvendigvis står mål med formålet 

om at modvirke aggressiv skatteplanlægning. Det skal desuden bemærkes, at forarbejderne til L 213 

(2006/07) ikke omtaler permanent bortfald af fradragsretten som et tilsigtet resultat. Tværtimod 

beskrives beskæringen efter EBIT-ordningen eksplicit som ”alene af likviditetsmæssig karakter”, 

idet beskårne udgifter kan fremføres81. En tilsvarende stillingtagen til det permanente tab under 

renteloftsreglen i § 11 B findes ikke i forarbejderne. Det permanente tab fremstår dermed som en 

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

 

 
78 Danmarks Statistik, Prisberegner. 
79 Rådets direktiv (EU) 2016/1164 af 12. juli 2016 om regler til bekæmpelse af skatteundgåelsespraksisser, der direkte 
indvirker på det indre markeds funktion (ATAD I).  
80 De almindelige bemærkninger til L 28 (2018/19), afsnit 2.1.2. 
81 De almindelige bemærkninger til L213 (2006/07), afsnit 5.2 
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Ovenstående argumenter peger samlet i en retning. Den generelle udformning af reglerne med 

fravalget af en armslængdevurdering, den konjunkturfølsomme EBITDA-regel, den manglende 

indeksregulering af bundgrænsen, Danmarks valg om at gå videre end hvad ATAD kræver og det 

permanente tab af fradragsret, medfører tilsammen at reglerne rammer bredere end det formål der 

fremgår af forarbejderne. Det er ikke et udtryk for at reglerne er forkerte eller ineffektive, 

tværtimod er de effektive netop fordi de er objektive og generelle. Men prisen for denne effektivitet 

er, at forretningsmæssigt begrundet gæld på armslængdevilkår ligeledes kan rammes, og at 

virkningen i visse tilfælde er vanskelig at forene med det afgrænsede formål der lå til grund for 

reglernes indførelse. 

 

6.3 Retlige og praktiske udfordringer 

Reglernes komplekse og kumulative opbygning giver anledning til en række retlige og praktiske 

udfordringer ved den konkrete anvendelse. Den samlede skattemæssige effekt kan først fastlægges 

efter at alle tre regler er gennemløbet i rækkefølge, og resultatet af én regel påvirker grundlaget for 

de efterfølgende. 

Grundlæggende er det en udfordring, at reglerne ikke kan vurderes isoleret.  Den samlede 

skattemæssige effekt kan først fastlægges efter, at alle tre regler er gennemløbet i en bestemt 

rækkefølge, hvor resultatet af en regel påvirker grundlaget for den næste. Dette medfører, at 

selskaber ikke kan fastlægge deres skattemæssige ståsted uden at gennemføre flere parallelle 

opgørelser, som efterfølgende skal koordineres på sambeskatningsniveau. 

Hertil kommer, at reglerne baserer sig på fundamentalt forskellige opgørelsesprincipper. Under SEL 

§ 11 anvendes handelsværdier, under SEL § 11 B skattemæssige nedskrevne værdier og under SEL 

§ 11 C skattemæssig EBITDA. Disse forskelle indebærer ikke alene en uensartet behandling af 

selskaber med sammenlignelige finansieringsforhold, men det skaber også en betydelig 

uforudsigelighed i den løbende finansielle planlægning. Indtjeningen kan variere med 

konjunkturerne, aktivbasen reduceres gennem afskrivninger, og handelsværdier påvirkes af 

markedsforhold. Selskaber kan derfor have vanskeligt ved, med rimelig sikkerhed, at forudse om og 

i hvilket omfang fradragsbegrænsning vil opstå. Dette kan gøre det vanskeligt for selskaber at 

foretage langsigtede finansieringsbeslutninger med sikkerhed for de skattemæssige konsekvenser. 
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Reglernes kompleksitet medfører i sidste ende en ikke ubetydelig administrativ byrde. Der skal 

udarbejdes flere separate opgørelser, som skal koordineres på koncernniveau, og 

fremførselspositioner skal løbende overvåges og håndteres korrekt, herunder i forbindelse med 

omstruktureringer jf. f.eks. SKM2024.212.SR. For mindre og mellemstore koncerner kan dette 

udgøre en uforholdsmæssig belastning i forhold til den skattemæssige risiko som reglerne skal 

håndtere. Den manglende indeksregulering af bundgrænserne medfører derudover, at den 

administrative byrde over tid påhviler et stadig større antal selskaber uden aktiv lovgivningsmæssig 

stillingtagen. 

Yderligere opstår der en retlig udfordring som følge af manglende sammenhæng mellem 

armslængdeprincippet og rentefradragsbegrænsningsreglerne. Selv i situationer, hvor finansieringen 

er fastsat på markedsvilkår, kan der opstå fradragsbegrænsning. De to regelsæt opererer således 

uafhængigt af hinanden, og kan føre til modsatrettede vurderinger af den samme finansiering. 

Reglernes udformning gør det vanskeligt at undgå fradragsbegrænsning og udgør dermed et 

effektivt værn mod aggressiv gearing med henblik på skatteoptimering. Det presser dog nogle 

selskaber ud i alternative konstruktioner, hvor der er usikkerhed i relation til grænsen mellem lovlig 

tilpasning og omgåelse. Deponeringssagen er et konkret eksempel på, at selskaber forsøger at 

tilpasse sig inden for reglernes rammer, og at det samtidig kan være vanskeligt at fastlægge præcist 

hvor grænsen går. Den begrænsede offentliggjorte praksis på området bidrager til denne usikkerhed, 

da der ikke foreligger praksis, som kan be- eller afkræfte sådanne fremgangsmåder. Det er en retslig 

udfordring der ikke blot rammer selskaber der bevidst forsøger at omgå reglerne. Selv selskaber der 

i god tro forsøger at indrette sig kan være usikre på om deres dispositioner holder. 

Samlet set fremstår de retlige og praktiske udfordringer som en konsekvens af regelsættets 

komplekse og kumulative opbygning. Kompleksiteten bidrager til reglernes robusthed over for 

omgåelse, men der betales samtidig en pris for selskaberne i form af administrativ byrde og 

uforudsigelighed for i hvilket omfang fradragsbegrænsning vil opstå. 

 

6.4 Samlet vurdering 

Rentefradragsbegrænsningsreglerne opfylder overordnet det formål der fremgår af forarbejderne. 

Reglerne modvirker effektivt aggressiv skatteplanlægning og udhuling af det danske 
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skattegrundlag. Den objektive og generelle udformning medfører 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 skatteplanlægning, mens det andet er, hvor reglernes udformning 

rammer bredere. Det er ikke et spørgsmål om at reglerne er gode eller dårlige, men at den valgte 

udformning af reglerne medfører en pris. Prisen er i dette tilfælde, at forretningsmæssigt begrundet 

gæld på armslængdevilkår rammes på lige fod med aggressiv skatteplanlægning. Denne 

uhensigtsmæssighed illustreres tydeligt ved DanKoncern-casen, hvor koncernen, trods et moderat 

gældsforhold etableret på armslængdevilkår, pålægges en væsentlig fradragsbegrænsning.  

 

Den samlede vurdering rejser spørgsmålet, om reglernes rækkevidde er afstemt med det formål, der 

ligger til grund for deres indførelse. Det er i sidste ende et politisk spørgsmål, men analysen viser at 

der er et reelt grundlag for at overveje tiltag der ville bringe reglernes rækkevidde tættere på det 

tilsigtede formål, herunder en løbende indeksregulering af bundgrænserne eller indførelsen af en 

mulighed for at godtgøre at gælden er optaget på armslængdevilkår under SEL §§ 11 B og 11 C. 

 

7. Konklusion 
Specialet har til formål at undersøge rentefradragsbegrænsningsreglerne i SEL §§ 11, 11 B og 11 C 

med henblik på at vurdere, i hvilket omfang reglernes virkning stemmer overens med deres formål, 

samt hvilke retlige og praktiske udfordringer der opstår ved deres anvendelse. Analysen er løbende 

illustreret ved den gennemgående DanKoncern-case bestående af DanHold ApS og DanProd A/S. 

 

Reglerne om rentefradragsbegrænsning har udviklet sig over en årrække, fra indførelsen af tynd 

kapitalisering i 1998, over udvidelser i forlængelse af EU-Domstolens praksis, til renteloftsreglen 

og den daværende EBIT-regel i 2007. Senest blev EBITDA-reglen i 2018 indført som led i 

implementeringen af EU's skatteundgåelsesdirektiv. Udviklingen gennem årene har afspejlet at 

reglerne løbende er blevet udvidet og tilpasset, hvilket er centralt for forståelsen af deres nuværende 

rækkevidde. Det fremgår af forarbejderne til lov nr. 540 af 6. juni 2007 (L 213 2006/07), at formålet 

med indførelsen af SEL §§ 11 B og 11 C var at modvirke udhuling af det danske skattegrundlag 

gennem aggressiv gældsfinansiering.  
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Samtidig fremgår det, at forretningsmæssigt begrundet gæld optaget på armslængdevilkår ikke var 

det tilsigtede objekt, hvilket blandt andet afspejles i bundgrænserne. Fælles for reglerne er 

imidlertid, at de er udformet som objektive begrænsninger, hvor fradragsretten afhænger af fastsatte 

kriterier frem for en konkret vurdering af hensigten bag finansieringen. 

 

SEL § 11 vedrører tynd kapitalisering der er målrettet kontrolleret gæld over 10 mio. kr., og finder 

anvendelse når den samlede gæld overstiger egenkapitalen opgjort til handelsværdi i forholdet 4:1. 

Bestemmelsen indeholder desuden en armslængde-undtagelse i stk. 1, nr. 3. 

Renteloftsreglen i SEL § 11 B indebærer, at fradrag for nettofinansieringsudgifter begrænses til det 

højeste af bundgrænsen på 21,3 mio. kr. og et beregnet renteloft, der opgøres på baggrund af 

selskabets skattemæssige aktivmasse ganget med standardrenten. Opgørelsen tager udgangspunkt i 

skattemæssige værdier, hvor afskrivningsberettigede aktiver indgår med skattemæssig nedskrevet 

værdi, mens øvrige aktiver indgår til anskaffelsessum. Fradragsbegrænsningen opgøres på 

sambeskatningsniveau og fordeles forholdsmæssigt. Ved beskæring anses nettokurstab for beskåret 

først og kan fremføres i op til tre indkomstår, mens øvrige beskårne nettofinansieringsudgifter 

fortabes endeligt. Sidst i forhold til EBITDA-reglen i SEL § 11 C indebærer denne tilsvarende, at 

fradrag for nettofinansieringsudgifter begrænses til det højeste af 30 pct. af selskabets 

skattemæssige EBITDA og bundgrænsen på 22,3 mio. kr. EBITDA opgøres med udgangspunkt i 

den skattepligtige indkomst korrigeret for nettofinansieringsudgifter samt skattemæssige af- og 

nedskrivninger. Fradragsbegrænsningen opgøres ligeledes på sambeskatningsniveau, men adskiller 

sig ved, at beskårne beløb kan fremføres uden tidsbegrænsning. Derudover kan sambeskatningen 

vælge en alternativ fradragsprocent baseret på det konsoliderede årsregnskab, hvilket i visse tilfælde 

udvider fradragsrammen. 

 

Samlet set udgør reglerne et kumulativt system, hvor SEL §§ 11, 11 B og 11 C anvendes i en 

fastlagt rækkefølge med henholdsvis fokus på gældsforhold, aktivmasse og 

indtjening. Rækkefølgen har væsentlig betydning, idet en fradragsbegrænsning under én regel 

reducerer grundlaget for de efterfølgende regler, og dermed kan forstærke den samlede beskæring. 

Der består samtidig en asymmetri i behandlingen af beskårne beløb. Under SEL § 11 og for 

renteudgifter under SEL § 11 B fortabes fradragsretten som udgangspunkt endeligt, mens 

nettokurstab under SEL § 11 B kan fremføres i op til tre indkomstår, og beskårne 

nettofinansieringsudgifter under SEL § 11 C kan fremføres uden tidsbegrænsning. Denne forskel 
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forstærkes af rækkefølgen, idet den mere indgribende beskæring efter SEL § 11 B sker før den mere 

lempelige fremførselsadgang under SEL § 11 C.  Dette indebærer, at reglernes samlede virkning 

ikke alene afhænger af det enkelte regelsæt, men i høj grad af samspillet mellem dem. Som 

illustreret i DanKoncern-casen medfører prioriteringsreglen, at beskæringen under SEL § 11 B i 

nogle tilfælde kan begrænses til nettokurstab, som kan fremføres. Dermed opstår der ikke 

nødvendigvis et permanent tab. 

 

Reglerne bygger på forskellige opgørelsesprincipper henholdsvis handelsværdier under SEL § 11, 

skattemæssige nedskrevne værdier under SEL § 11 B og skattemæssig EBITDA under SEL § 11 C. 

Dette medfører at selskaber med samme finansiering kan opnå vidt forskellige resultater. Et 

kapitalintensivt selskab kan f.eks. have et højt renteloft, men blive ramt af en begrænsning under 

SEL § 11 C i perioder med lav indtjening, mens en servicevirksomhed kan opleve det modsatte. 

Fradragsretten afhænger dermed ikke alene af finansieringen, men også af selskabets struktur og 

konjunktursituation. Analysen af selskabernes muligheder for indretning af finansierings- og 

koncernstruktur viser, at der eksisterer et vist råderum, men at dette i praksis er begrænset. Under 

SEL § 11 B kan aktivbasen øges gennem investeringer og likviditetsdispositioner, men effekten 

reduceres løbende som følge af skattemæssige afskrivninger. Under SEL § 11 C er EBITDA ikke et 

reelt skattemæssigt styringsparameter, og mulighederne begrænser sig primært til koncernreglen i 

stk. 7. Tilpasning af finansieringsstrukturen er ligeledes begrænset, og forsøg på mere vidtgående 

strukturering, herunder omklassificering af rentebetalinger som illustreret ved deponeringssagen, 

indebærer betydelig retlig usikkerhed. Den skattemæssige kvalifikation vil fortsat bero på en 

realitetsbedømmelse af betalingens økonomiske indhold, og den generelle omgåelsesklausul i LL § 

3 kan finde anvendelse. Sambeskatningen udgør et selvstændigt strukturelt parameter, men igen 

indenfor relativt snævre rammer, og fremførselspositioner tilfalder sambeskatningskredsen som 

helhed ved udtræden.  

 

Vurderingen af reglernes formålsoverensstemmelse peger i to retninger. Reglerne opfylder i høj 

grad det formål der fremgår af forarbejderne. De er effektive, robuste og samlet svære at omgå. I 

tilfælde af aggressiv gældsfinansiering med ikke-markedskonforme vilkår vil reglerne effektivt 

begrænse fradragsretten, og dermed genoprette den reducerede skattepligtige indkomst. 

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

tilsigtet. SEL §§ 11 B og 11 C indeholder ingen mulighed for at godtgøre at gælden er 
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forretningsmæssigt begrundet og optaget på armslængdevilkår, som står i modsætning til SEL § 11 

stk. 1, nr. 3. Dette indebærer, at fradragsbegrænsning kan opstå, selv om finansieringen er etableret 

på markedsvilkår. Dette er vanskeligt at forene med det formål, der fremgår af forarbejderne. 

Samtidig medfører SEL § 11 C's konjunkturfølsomhed, at midlertidige fald i EBITDA kan udløse 

beskæring selv om finansieringsstrukturen er uændret, og gælden er forretningsmæssigt begrundet. 

Bundgrænserne er desuden ikke blevet indeksreguleret siden 2014, hvilket indebærer, at flere 

selskaber over tid omfattes af reglerne. Endelig har Danmark ved implementeringen af ATAD valgt 

at opretholde et kumulativt regelsæt, der går videre end direktivets minimumskrav. 

 

De retlige og praktiske udfordringer må i væsentligt omfang anses for en konsekvens af regelsættets 

komplekse og kumulative opbygning. Reglerne kan ikke vurderes isoleret, idet den samlede 

skattemæssige effekt først kan fastlægges efter anvendelse af alle tre regler i rækkefølge. Samtidig 

skaber de forskellige opgørelsesprincipper en betydelig uforudsigelighed i den finansielle 

planlægning og en ikke uvæsentlig administrativ byrde. Denne uhensigtsmæssighed illustreres 

tydeligt ved DanKoncern-casen, hvor koncernen trods et moderat gældsforhold etableret på 

armslængdevilkår, pålægges en væsentlig fradragsbegrænsning. Fradragsbegrænsningen beror i det 

konkrete tilfælde ikke på en aggressiv finansieringsstruktur, men på reglernes tekniske udformning 

og deres manglende differentiering mellem forskellige typer af gæld. 

Samlet set opfylder rentefradragsbegrænsningsreglerne overordnet det formål, der lå til grund for 

deres indførelse. Prisen for den objektive og generelle udformning er imidlertid, at 

forretningsmæssigt begrundet gæld på armslængdevilkår rammes på lige fod med aggressiv 

skatteplanlægning, og at virkningen i visse tilfælde er vanskelig at forene med det afgrænsede 

formål, der fremgår af forarbejderne. Reglernes kompleksitet udgør derudover en selvstændig retlig 

og praktisk udfordring. Det er i sidste ende et politisk spørgsmål, men analysen viser, at der er et 

konkret grundlag for at overveje tiltag, der kan bringe reglernes rækkevidde tættere på det tilsigtede 

formål, herunder f.eks. løbende indeksregulering af bundgrænserne eller en mulighed for at 

godtgøre, at gælden er optaget på armslængdevilkår under SEL §§ 11 B og 11 C. 
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9. Bilag 
 
Bilag 1. Anvendelsesområde for rentefradragsbegrænsningsreglerne 

 
 

 

 

 

 

Selskabstype
SEL § 11

(tynd kap.)
SEL § 11 B
(renteloft)

SEL § 11 C
(EBITDA)

Aktie- og anpartsselskaber ✓ ✓ ✓
Selskaber omfattet af SEL § 1, stk. 1, nr. 1-2 i, 3 a-5 b ✓ ✓ ✓
Selskaber omfattet af SEL § 1, stk. 1, nr. 6 — ✓ ✓
Sparekasser og andelskasser ✓ ✓ ✓
Gensidige forsikringsselskaber ✓ (særregler) ✓ —

Andre foreninger m.v. (SEL § 1, stk. 1, nr. 6) — ✓ ✓
Udenlandske selskaber med fast driftssted i Danmark (SEL § 2, stk. 1, litra a) ✓ ✓ ✓
Udenlandske selskaber med fast ejendom i Danmark (SEL § 2, stk. 1, litra b) — ✓ ✓
Udenlandske selskaber med ledelsens sæde i Danmark (SEL § 1, stk. 6) ✓ ✓ ✓
Udenlandske selskaber omfattet af international sambeskatning (SEL § 31 A) ✓ ✓ ✓
Udenlandske finansielle datterselskaber (CFC, SEL § 32) ✓ — —

Fonde (FBL § 1) — — ✓
Kulbrintebeskattede juridiske enheder — ✓ ✓
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Bilag 2. Forudsætninger for DanKoncern-casen 

 
 
 
 
 
 
 
 

Standardrente, § 11 B (2026) 4,2% 4,2% 4,2% 4,2% 4,2% 4,2% Skattestyrelsens sats for indkomståret 2026

Bundgrænse, § 11 B 21,3 21,3 21,3 SEL § 11 B, stk. 1 — gælder samlet for sambeskattede selskaber

Bundgrænse, § 11 C 22,3 22,3 22,3 SEL § 11 C, stk. 2 — gælder samlet for sambeskattede selskaber

EBITDA-procent, § 11 C 30,0% 30,0% 30,0% SEL § 11 C, stk. 1

Årsrapport Skattemæssig Årsrapport Skattemæssig Årsrapport Skattemæssig Bemærkninger
Driftsresultat

Omsætning / driftsindtægter 15,0 15,0 280,0 280,0 295,0 295,0 DanHold: managementhonorar og lejeindtægt. DanProd: 
produktionsomsætning

Driftsomkostninger (inkl. eksterne omkostninger) -6,5 -6,2 -220,0 -219,2 -226,5 -225,4 Skattemæssig: ekskl. ikke-fradragsberettiget del af repræsentation, jf. LL 
§ 8, stk. 4

Resultatandel fra datterselskab (DanProd A/S) 5,0 - - - - - Equity-metoden, jf. ÅRL § 43 a. Kun regnskabsmæssigt — elimineres i 
konsolideret. Skattemæssig: 0

EBITDA 13,5 8,8 60,0 60,8 68,5 69,6 DanHold inkl. resultatandel fra DanProd. Konsolideret ekskl. (elimineret)

Afskrivninger -1,5 -2,5 -20,0 -32,0 -21,5 -34,5
Skattemæssige afskrivninger > regnskabsmæssige: accelererede satser 
+ goodwill afskrives skattemæssigt (AL § 40) selvom nedskrevet til 0 
regnskabsmæssigt

EBIT 12,0 6,3 40,0 28,8 47,0 35,1

Nettofinansieringsomkostninger
Renteindtægter, eksternt 1,0 1,0 2,0 2,0 3,0 3,0

Renteindtægter, koncernintern 15,0 15,0 - - - - DanHold modtager rente af lån til DanProd. Elimineres i konsolideret, jf. § 
11 B, stk. 8

Kursregulering, værdipapirer (obligationer) - - - - - - - - - Lagerbeskattet, jf. ABL. Indgår i NFO, jf. § 11 B, stk. 4, nr. 3. Sat til 0 — 
kan justeres i scenarieanalyser

Renteudgifter, eksternt banklån -8,0 -8,0 -12,0 -12,0 -20,0 -20,0

Renteudgifter, koncernintern - - -15,0 -15,0 - - DanProd betaler rente til DanHold. Elimineres i konsolideret, jf. § 11 B, 
stk. 8

Nettokurstab på gæld - - -10,0 -10,0 -10,0 -10,0 Beskæres altid først ved fradragsbegrænsning, jf. § 11 B, stk. 1, 7. pkt.

Nettokurstab på fordringer - - - - - - Beskæres ikke i § 11 B, stk. 1, 3. pkt. — fremføres til modregning i 
efterfølgende år

Nettofinansieringsomkostninger i alt 8,0 8,0 -35,0 -35,0 -27,0 -27,0

Resultat
Skattepligtig indkomst før rentefradragsbegrænsning 20,0 14,3 5,0 -6,2 20,0 8,1

Opgørelse af skattemæssig EBITDA (§ 11 C grundlag)
Skattepligtig indkomst før rentefradragsbegrænsning 14,3 -6,2 20,0 8,1

+ Nettofinansieringsomkostninger tilbageføres -8,0 35,0 27 27,0 Inkl. koncerninterne — nødvendigt da skattepligtig indkomst inkluderer 
disse

+ Skattemæssige afskrivninger tilbageføres 2,5 32,0 34,5
Skattemæssig EBITDA 8,8 60,8 69,6 Kontrol: skal svare til EBITDA i skattemæssig kolonne ovenfor

DanKoncernen — Forudsætninger, indkomståret 2026
Alle beløb i mio. kr.

Generelle parametre

Resultatopgørelse
DanHold ApS DanProd A/S Konsolideret
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Årsrapport Skattemæssig Handelsværdi Årsrapport Skattemæssig Handelsværdi Årsrapport Skattemæssig Handelsværdi Bemærkninger
Aktiver

Bygninger 44,0 40,0 47,0 265,0 250,0 230,0 309,0 290,0 277,0
DanProd handelsværdi < årsrapport: produktionsbygninger er sjældent det 
samme værd ved salg. Skattemæssig lavere pga. accelererede 
afskrivninger

Maskiner og inventar - - - 172,0 160,0 145,0 172,0 160,0 145,0
DanProd handelsværdi < årsrapport: produktionsmaskiner er 
specialiserede og svære at omsætte. Skattemæssig lavere pga. 
accelererede afskrivninger

Erhvervet goodwill - - - - 50,0 - - 50,0 - Kun i DanProd. Nedskrevet til 0 regnskabsmæssigt (fejlagtigt opkøb). 
Skattemæssig 50 mio. — afskrives efter AL § 40. Handelsværdi 0

Varebeholdning, brutto - - - 92,0 90,0 95,0 92,0 90,0 95,0 Netto over varekreditorer, jf. § 11 B, stk. 5. Handelsværdi > kostpris 
(salgspris)

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

Værdipapirer 30,0 30,0 30,0 - - - 30,0 30,0 30,0
Lagerbeskattet — indregnes til børskurs i alle kolonner (årsrapport = 
skattemæssig = handelsværdi). Indgår IKKE i § 11 B aktivopgørelse, jf. § 
11 B, stk. 5

Kapitalandel i DanProd A/S 191,0 212,0 132,0 - - - - - -

Tilgodehavende, koncernintern 250,0 250,0 250,0 - - - - - - DanHolds tilgodehavende hos DanProd. Elimineres ved konsolidering, jf. § 
11 B, stk. 8

Aktiver i alt 515,0 532,0 459,0 559,0 580,0 500,0 633,0 650,0 577,0

Gæld (kreditposter — negative)
Gæld, koncernintern - - - -250,0 -250,0 -250,0 - - - Elimineres ved konsolidering. Kontrolleret gæld, jf. § 11, stk. 2

Eksternt banklån -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
Øvrig gæld -5,0 -5,0 -5,0 -30,0 -30,0 -30,0 -35,0 -35,0 -35,0
Gæld i alt -85,0 -85,0 -85,0 -368,0 -368,0 -368,0 -203,0 -203,0 -203,0

Egenkapital (kreditpost — negativ)
Egenkapital -430,0 -447,0 -374,0 -191,0 -212,0 -132,0 -430,0 -447,0 -374,0 Residual: -(aktiver + gæld). Negativ fordi EK er kreditpost

Balancekontrol (skal = 0 i alle kolonner) - - - - - - - - -

Balance
DanHold ApS DanProd A/S Konsolideret


