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I dillegg til & vise hvordan derivater
behandles skattemessig, tar artikkelen for
seg de skattemessige konsekvensene som
kan oppsté ved bytte av motpart i en eksis-
terende derivatavtale.

Hva derivater er

Derivater er en benevnelse pé finansielle
instrumenter som utleder (deriverer) sin
karakter og verdi fra et annet objekt, ofte
kalt det underliggende objekt.!

Derivater brukes ofte i spekulasjon eller
som sikringsverktay for 4 justere eller elimi-
nere risiko.> Mens mange land har kompli-
serte skatteregler hva gjelder finansielle
instrumenter,’ finnes det i Norge f3 regler
p4 omrédet. Foruten finansielle opsjoner
som er regulert i skatteloven § 9-10, inne-
holder ikke den norske skattelovgivningen
noen serregler knyttet til derivater. For 4
finne ut av hvordan derivater skal beskattes,
mé man siledes se hen til de alminnelige
skattereglene, herunder prinsippet for reali-
sasjon og skatterettslig tidfesting av gevinst/

1 Lignings-ABC 2012/2013 s. 456.

2 Se Revisjon og Regnskap nr. 5, 2013, s. 22-25 og Revi-
sjon og Regnskap nr. 7, 2013, s. 32-36.

3 Se Ole Gjems-Onstad, Bedriftsskatterett, 8. utgave,
2012, s. 235-236.
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tap med tilhgrende retts- og ligningspraksis
samt juridisk teori.

Realisasjonsprinsippet inneberer at gevinst
pa derivater skal tas til beskatning i det
dret skattyter fir en «ubetinget rett» til ytel-
sen/betalingen, og tap pa derivater fradras
i det dret det oppstdr en «ubetinger forplik-
telse» til ytelsen/betalingen, jf. skatteloven
§ 14-2 forste og annet ledd.

Ved den skattemessige behandlingen av
derivater oppstr normalt tre hovedpro-
blemstillinger. For det forste, om derivatet
skal skattlegges integrert med det underlig-
gende objekret eller separat som et eget
instrument. Videre om derivatet/det
underliggende objektet kvalifiserer under
fritaksmetoden. Endelig, tidspunkt for
tidfesting og om det foreligger tidfestings-
forskjeller mellom skatt og regnskap.

Derivatene artikkelen omhandler, vil nor-
malt beskattes separat’, det vil si som egne
formuesobjekter hvor det skal foretas ser-
skilt gevinst- eller tapsberegning. Vi vil i
det folgende ikke g& noe nermere inn pd
denne problemstillingen.

For langsiktige derivater som lgper over
flere inntektsar, kan det oppstd ulik regn-
skaps- og skattemessig behandling. Dette
kan gi midlertidige forskjeller som gir
opphav til utsatt skattefordel/forplikeelse
som det m& tas hensyn til i forbindelse
med drsoppgjeret og utarbeidelsen av selv-
angivelsen for selskapet.

Renteswapavtaler

En renteswapavtale® er en ubetinget avtale
mellom to parter om 4 utveksle betalings-
strommer beregnet pa grunnlag av for-
skjellige rentesatser over en forhindsbe-
stemt periode. Rentesatsene beregnes ut
fra en nominell hovedstol angitt i avtalen.
Det finnes mange varianter av renteswap-
avtaler. Den vanligste varianten er en
avtale om bytte av fast mot flytende rente,
hvor den ene parten betaler fast og den
andre flytende rente. Betalingsstrommene
som avtales, kan ha forskjellige eller sam-
menfallende tidslengder p terminene.

Eksempel:

I en renteswapavtale kan partene for
eksempel avtale at i forhold til et bestemt
«lanebelgp» pAd NOK 500 skal Selskap A
foreta betalinger til Selskap B beregnet
etter en fast rentesats p& 6 %, mens Sel-
skap B skal foreta betalinger til Selskap A
beregnet etter en flytende rentesats, for
eksempel 3 mnd. NIBOR +3 %. Den faste
renten utbetales hvert &r, mens den fly-
tende renten fastsettes og utbetales hver 3
méned. Det legges i eksempelet til grunn
en to-arig kontrakt inngdtc 01.02.x1.

3 mnd. NIBOR + 3%

Selskap A Selskap B

6% fastrente
i Fastrente 6 %
(betales av Selskap B)

4 Se Ole Gjems-Onstad, Bedriftsskatterett, 8. utgave,
2012, s. 237-239, Lignings-ABC 2012/2013 punkt 3.37
s. 462 og Zimmer/BAHR, Bedrift, selskap og skatt, 5.
utgave, 2010 s. 213 flg.

5 Derivater som omfattes av verdipapirhandelloven § 2-2
(5), skal normalt beskattes separat, se Ot.prp. nr. 1
(1999-2000) pkt. 16.3.5.2 5. 78. Ogsa lagt il grunn i
Lignings-ABC 2012/2013 punkt 3.37 s. 462.

Flytende rente 3 mnd.
NIBOR + 3 %

(betales av Selskap A)
P1 P2 P3 P4 P1

31.12.x1

6 Se Ole Gjems-Onstad, Bedriftsskatterett, 8. utgave,
2012, s. 239-242.



Hovedregelen er at det foreligger realisasjon
pa det ddspunkeet skattyter har «prestert sin
ytelse», det vil si pa forfallstidspunkeet for
hver enkelt ensidig betalingstermin’. Over-
fort til eksempelet over vil hovedregelen
veere at det foreligger realisasjon for den
flytende renten pa tidspunke P2, P3, P4 og
P1.x2, mens det for den faste renten kun
foreligger realisasjon pa tidspunke P1.x2.

I DnBNOR-dommen? fravek Hoyesterett
utgangspunktet om at tidfesting skal skje pd
det tidspunke skattyter har «prestert sin
ytelser. 1 de tilfeller der partenes ytelser er
kongruente (samsvarende) og det skal fore-
tas nettoppgjor ved utlgpet av en fastsatt
periode, skal gevinst/tap tidfestes allerede
ndr omfanget av gevinsten/tapet er endelig
fastsatt?. Dette vil si pd tidspunke for fast-
settelse av den flytende renten for neste
renteperiode, uavhengig av om skattyteren
har prestert sin egen ytelse. Dette fordi
begge partene pa det tidspunktet vet noyak-
tig hva de skal betale/motta ved utlgpet av
terminen. Konklusjonen i DnB NOR-
dommen gjelder imidlertid kun i tilfeller
der det «korte benet», dvs. flytende rente og
det «lange benew, dvs. fast rente, forfaller
pa samme betalingstidspunkt/utbetales
samtidig og kun nettoytelsen!” skal betales.

Det har oppstitt uenighet!! om hvordan
DnB NOR-dommen skal forstis'? hva
gjelder tidspunktet for tidfesting.

Skattemessig vil det ved netting foreligge
realisasjon for begge parter pa tidspunkt
P4. P4 P4 vil det altsd foreligge realisasjon
for begge parter bade for perioden P3 til
P4 og for perioden P4 til P1.x2.

Regnskapsmessig vil alle palgpte renter
veere regnskapsfort per 31.12. Drvs. at det
foreligger midlertidige forskjeller pa opp-
tjente og palepte renter under renteswap-
avtalen ndr skattemessig realisasjonstids-
punkt av rentene er noe annet enn 31.12.3
Dette er vist i eksemplet gverst pa siden.

7 Rt 2009 s. 32 avsnitt 52.

8 Rt 2009 s. 32. Se ogsd Zimmer/BAHR, Bedrift, selskap
og skatt, 5. utgave, 2010 s. 222-227 og kommentaren til
Zimmer, Hoyesterettsdommer, Skatterett nr 04, 2010, s.
329-332.

Re. 2009 s. 32. avsnitt 56.

10 Nettooppgjer foreligger i de tilfellene «betale» og «motta»

skjer pd samme dato.

Se Revisjon og Regnskap nr. 5, 2009, s. 45-46 og Harald

Hauge, Realisasjonsprinsippet-skatterettslig tidfesting av

kostnader, 2012, s. 183-191.

12 Se ogsa Utv. 2009 s 344-347 og Revisjon og Regnskap
nr. 3, 2009 s. 52-53.

13 Ienkelte tilfeller vil det oppstd midlertidige forskjeller grunnet
ulik mling av renteswapavtaler i balansen skattemessig og
regnskapsmessig. Eksempelvis dersom et urealisert tap mé
regnskapsfores fordi renteswapavtalen vurderes regnskapsmes-
sig til laveste verdis prinsipp etter rskl. § 5-2 under NGAAP,
Et slikt urealisert tap vil ikke vaere realisert skattemessig.
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6% 6 % 6 % 6 %
I I | | I Fastrente 6 %
l l (betales av Selskap B)
1% 0% +2% +4% Netto rente
| | | | |
I I | | | Flytende rente 3 mnd.
5% 6 % 8% 10% NIBOR + 3 %
betal Selskap A
P1 P2 P3 P4 py  (betalesavSelskapA)
31.12.x1
Flytende rente Fast rente
Selskap A Selskap B
Regnskapsmessig rentekostnad/inntekt 3.00 -3.00
Skattemessig rentekostnad/inntekt 5.00 -5.00
Midlertidig forskjell -2.00 2.00

Fra cksempelet ser vi at regnskapsmessig
rentekostnadfinntekt tidfestes pr. 31.12 til 3
(-1+0+2+(4=2), mens skattemessig rente-
kostnadfinntekt tidfestes i P4 til 5
(-1+0+2+4). Forskjellig tidfesting forer til
en midlertidig forskjell pa 2/-2.

Valutaterminer

Terminkontrakter pa valuta er velkjente og
godt etablert i det norske markedet. Dette
er den hyppigst brukte risikostyringskon-
trakten. Terminkontrakter péferer begge
parter bindende forplikeelser til fremtidig
oppfyllelse av avtalen. Terminkontrakter
kan deles inn i to grupper: forwardkon-
trakter og futureskontrakter.

Futureskontrakter er notert pa en bers
eller annen markedsplass og er derfor stan-
dardiserte kontrakter pd den miten at
bide art og mengde av det underliggende
objekeet, samt pris og leveringstidspunkt
er forhindsdefinert i kontrakten av ved-

kommende bers eller markedsplass. I reali-
teten vil det vare selve kontrakten som
sddan som er gjenstand for avtalen og ikke
det underliggende objektet.

Forwardkontrakeer er ikke standardiserte og
ikke notert pa bers eller annen markeds-
plass. Partene avtaler derfor selv art, pris,
mengde og leveringstidspunkt av et under-
liggende objektet pa forhind. I det folgende

vil det underliggende objekt vere valuta.

En annen forskjell mellom futures- og
forwardkontrakter er at det for futures-
kontrakter skjer daglige oppgjer for
gevinst og tap, mens det for forwardkon-

trakeer kun skjer oppgjer pd kontraktens
bortfallsdag.

Ved inngelse av terminkontraktene beta-
ler ingen av partene noe belgp til den
annen part. Oppgjor skjer forst ndr kon-
trakten realiseres ved utevelsesdatoen.
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Eksempel:
Anta at et selskap inngikk en tolvmaneders
terminkontrakt den 30.06.x1:

Kjgp av  Dagens spotkurs Avtalt kurs

USD 6,43 USD/NOK 6,50 USD/NOK

Av eksempelet ser vi at en terminkontrakt
er velegnet for 4 sikre valutakursen for
fremtidige inn- og utbetalinger i valuta.
Selskapet vet med sikkerhet hva de skal
betale om 12 mineder. Kontrakten brukes
dermed til 4 sikre seg mot valutarisiko.

Det underliggende objektet, valutaen,
antas skattemessig & vere en pengetransak-
sjon eller likestilt med en vanlig fordring
og gjeld som i utgangspunktet ikke er
omfattet av fritaksmetoden. Gevinster og
tap fra en valutaterminkontrake vil skat-
temessig bli beskattet etter realisasjons-
prinsippet. For terminkontrakter som
underlegges separat oppgjer, skjer realisa-
sjon pa tidspunktet for oppgjer, altsd den
datoen som det er fastsatt at handelen skal
gjennomferes. For forwards skjer oppgjor
pa kontraktens bortfallsdag.

For futures vil det derimot skje et daglig
oppgjer for gevinst og tap, samt et slutt-
oppgjor ved levering eller differanseavreg-
ning ved bortfallsdato. Skattemessig anses
ikke denne daglige avregningen som reali-
sasjon, kun en utveksling av sikkerhetsstil-
lelse. @konomisk sett vil det skje et opp-
gjor av gevinst og tap pa slutten av hver
handelsdag, men selve futureskontrakten
kan ikke anses realisert hver eneste dag.

TERMINKONTRAKT: En terminkontrakt
er velegnet for d sikre valutakursen for fremti-
dige inn- og utberalinger i valura.

28 NR. 1> 2014

Verdiavregninger pé futureskontrakeer er
derfor uten skattemessige konsekvenser.

Gevinst og tap pd kontrakter som er reali-
sert i inntektsiret, fremkommer som dif-
feransen mellom utgangsverdi og inn-
gangsverdi. Som nevnt ovenfor betales det
ikke et belop til den annen part nér avta-
len inngss, folgelig er det ingen inngangs-
verdi. Realisasjonsverdien vil representere
utgangsverdien. For en valutatermin vil
dette representere den faktiske dagskursen
fratrukket den avtalte kursen.

Regnskapsmessig skal valutaterminer
verdsettes til virkelig verdi, jf. NRS 18.
Skattemessig skal valutaterminer vurderes
til historisk kost.

aksjeselskap og allmennaksjeselskap som
utsteder konvertible obligasjoner slik at
konvertering skjer til aksjer. Konverteringen
inneberer at obligasjonsinnehaver avregner
konverteringen mot tegningsbelopet for
aksjene. En konvertibel obligasjon utgjor
dermed en kombinasjon av to elementer: et
l&neelement og et opsjonselement.

Konverteringsprisen fastsettes normalt
med en premie. Dersom aksjekursen pa
innlgsningstidspunktet overstiger den
avtalte tegningskursen, vil kreditor kunne
oppna en ekstragevinst utover den lppende
renten pé ldnet.

Avtaleinngéelse Arets slutt Tidspunkt for realisasjon
30.06.x1 31.12.x1 30.06.x2
Avtalt kurs 6,5 6,5 6,5
Spotkurs 6,4 6,7 6,7
Regnskapsmessig resultat 0,1 0,2
Skattemessig resultat 0 0,2
Midlertidige forskjeller 0,1 0
Gevinst-/itapsberegning 0,2
Som droftet ovenfor vil gevinsten pi 0,2 vare  Eksempel:
skattepliktig. Samtidig vil den midlertidige
k i L&n 1.000.000
Jorskjellen som oppstod under lopetiden,
Kreditor AS Debitor AS
reverseres. Innehaver . Utsteder
Tegningsrett

Dersom vi velger 4 innregne terminkon-
trakten regnskapsmessig etter reglene om
sikringsbokfering, vil situasjonen bli
annerledes. Deloitte har tidligere skrevet
en artikkel om sikringsbokfering og deri-
vater'* der blant annet de ulike métene for
sikringsbokfaring ble omtalt. Dersom vi
velger sikringsbokforing etter kontant-
stromssikring alternativ 2a og 2b'"°, som
inneberer at hverken verdiendringer i
sikringsinstrumentet eller selve sikrings-
objekret regnskapsfores, vil vi f2 et regn-
skapsmessig resultat pd 0. Folgelig vil det
ikke bli en midlertidig forskjell. Dette vil
imidlertid avhenge av hvilke alternativer til
sikringsbokfering du velger.

Konvertible obligasjoner

En konvertibel obligasjon har de samme
egenskapene som et vanlig obligasjonslin
med fastsatt rente og lgpetid. I dillegg vil
kreditor ha en rettighet, men ikke plike, til
4 omdanne l&nebelopet til egenkapital til en
pa forhind fastsatt pris. Vanligvis er det

14 Se Revisjon og Regnskap nr. 5, 2013, s. 22-25 og Revi-
sjon og Regnskap nr. 7, 2013, s. 32-36.
15 Se NRS 18.A11.

Anta at et selskap 30.06.x1 utsteder

1000 000 i to drs konvertible obligasjoner
med 5 % rente og en premie pd 20 %. Hvis
utsteders aksjekurs pd utstedelsestidspuntter
var 100, vil innehaveren ha muligher til 4
konvertere til aksjer for en tegningskurs pai
120 (100 + 20 %).

Konvertible obligasjoner ble behandlet i
Hafslund Venture-dommen'®i2011.
Spersmalet i dommen var hvorvidt hoved-
regelen i skel. § 5-1 gjelder, eller om fritaks-
metoden i sktl. § 2-38 (2) bokstav ¢) kom-
mer til anvendelse, enten for den gevinsten
som kan knyttes til tegningsrettene, eller for
hele gevinsten. Hoyesterett la vekt pa den
etablerte rettsoppfatningen!” som eksisterte
forut for fritaksmetoden og at det ikke
finnes holdepunkter i forarbeidene!® til
fritaksmetoden for at lovgiver ensket &
endre dette, selv om en ren pkonomisk
vurdering kunne tilsi motsatt losning. Hen-
synet til 4 tilrettelegge for bruk av derivater

16 Re. 2011 5. 1620 (Utv. 2012 5.11).
17 Ot.prp. nr. 1 (1999-2000) pke. 15.2.5.
18 Otprp. nr. 1 (2004-2005) pke. 6.5.2.4.
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til sikring og risikostyring samt hensynet til
& unng} skattearbitrasje!® og usnskede til-
pasningsmuligheter, fikk ikke anvendelse.?’

Hoyesterett styrket den allerede etablerte

Utstedelsestidspunkt

rskl. § 5-8, og folgelig bokfores til laveste
verdis prinsipp, men at den underliggende
aksjen tilfredsstiller vilkarene i rskl. § 5-8
og faller innenfor fritaksmetoden.

Tidspunkt for konvertering

Palydende 1000000

Konverteringskurs

Antall aksjer konvertert
Aksjekurs ved konvertering

Gevinst

leeren pd omrddet. Det er klart at konver-
tible obligasjoner, hvor tegningsretten ikke
kan skilles fra fordringen, ikke kan likestil-
les med aksjer eller regnes som finansielle
instrumenter med eierandel i aksjer som
underliggende objeke etter skel. § 2-38 (2),
og folgelig faller utenfor fritaksmetoden.
Dette til tross for at konvertering skjer til
aksjer. Dekomponering ville imidlertid veert
tilfelle dersom obligasjonen ikke hadde vert
konvertibel, men at det hadde vart utstedt
separate tegningsretter etter aksjelovenes
kapittel 11.2 til fordringshaveren.

Realisasjon av en konvertibel obligasjon vil
vare en skattepliktig transaksjon. Skatte-
leggingen foretas ved realisasjonen etter de
alminnelige tidfestingsreglene, altsd realisa-
sjonsprinsippet i skel. § 14-2.

Regnskapsmessig verdi av konvertibel
obligasjon vil normalt ikke kvalifisere for
regnskapsfering til virkelig verdi, jf. rskl.
§ 5-8, og vil derfor i de fleste tilfellene
regnskapsfares til laveste verdis prinsipp.?!
Skattemessig skal konvertible obligasjoner
verdsettes til historisk kost.

Med utgangspunkt i eksempelet over ser vi
nzrmere pd den regnskapsmessige og skat-
temessige behandlingen. Vi legger til
grunn at tegningsrettene regnskapsfores
som en del av obligasjonen. Regnskaps-
messig kunne man alternativt skilt ut teg-
ningsrettene og regnskapsfort disse separat.
Videre forutsetter vi at den konvertible
obligasjonen ikke tilfredsstiller kravene i

19 Begrepet brukes ofte til & beskrive at man utnytter
forskjeller mellom to lands skattesystemer.

20 Ot.prp. nr. 1 (2004-2005) pkt. 6.5.2.1.

21 Se NRS 18.12, samt Arsregnskapet i teori og praksis,
2012. Hvorvidt egenkapitalelementer skal skilles ut fra
verdsettelsen ved innregning, vil ikke bli behandlet i
denne artikkelen.
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125

8000
150
200000

Ved & konvertere linet til aksjer mottar
investor 8000 aksjer. Skattemessig vil hele
gevinsten pd 200 000 vare skattepliktig, ref-
droftelsen over. Regnskapsmessig vil konverte-
ringen gi en kostpris pd aksjene tilsvarende
vederlaget pi NOK 1 000 0001. Siden
aksjene tilfredsstiller vilkdrene i rskl. § 5-8,
og skal miles til virkelig verds, vil man fi en
urealisert gevinst pd 200 000.

Forslag til bokforing®
Ved utstedelse
Dr Obligasjon 1.000.000
Cr Bank 1.000.000
Ved konvertering
Cr Obligasjon 1.000.000
Dr Aksjer 1.000.000
Dr Verdiregulering aksjer 200.000
Cr Urealisert gevinst 200.000

Siden aksjene faller inn under fritaksmeto-
den, vil det oppstd en skattemessig perma-
nent forskjell. Merk at den regnskapsmes-
sige behandlingen ville ha vart annerledes
dersom aksjene i stedet hadde veert bokfoert
til laveste verdis prinsipp.

Etter konvertering vil fremtidig skatt folge
de ordinare skattereglene for verdipapirer.
Fritaksmetoden vil dermed gjelde.

Bytte av motpart i derivatavtaler
Det kan tenkes flere grunner til at man
onsker & bytte motpart i en eksisterende
derivatavtale.

For cksempel vil bytte av motpart kunne skje
der en part mdtte onske & «cleare» en avtale
hos en sentralisert oppgjorssentral. I dette

22 Forslag til bokfering er forenklet ved at vi ser bort i fra
eventuelle renter pé obligasjonen.

tilfellet vil oppgjorssentralen tre inn i
derivatavtalen som motpart mellom kjoper
og selger og garantere for oppgjor av derivat-
avtalen. Oppgjorssentralen vil siledes opptre
som selger for kjoper og kjoper for selger.

Selskap A Oppgjers-
sentral

Ved motpartsbytte oppstir spgrsmélet om
det foreligger realisasjon for begge parter i
derivatavtalen.

Selskap B

Denne problemstillingen er aktuell opp
mot innferingen av det nye europeiske
regelverket <EMIR»? for handel med
derivater som vil innfere pliktig clearing
hos en sentralisert oppgjorssentral for
sikalte «OTC?*-derivater».?’ Ved innfo-
ringen av EMIR, legges det opp il at
eksisterende avtaler overdras fra en mot-
part til en annen ved bruk av en stan-
dardkontrakt for novering (endring av
motpart).?® Vi vil ikke gi nermere inn pa
EMIR eller standardkontrakten i denne
artikkelen, men problemstillingen EMIR
reiser, er av generell relevans ved bytte av
motpart.

Losningen pd om det foreligger realisa-
sjon for innehaver ved slikt motparts-
bytte, vil bero p& om derivatkontrakten,
etter en helhetsvurdering, har karakter av
en ny derivatkontrakt. Overdragelsen vil
normalt ikke utlese realisasjon for inne-
haver dersom innehaver ikke medvirker
aktivt til endring av motpart i derivatav-
talen og det er de samme vilkér i derivat-
kontrakten som viderefores i derivatkon-
trakt med ny motpart. For den parten
som trer ut av avtaleforholdet, er overdra-
gelsen av derivatkontrakten imidlertid &
regne som realisasjon som medforer et
gevinst- og tapsoppgjor.?’

23 EMIR stér for European Market Infrastructure Regula-
tion.

24 OTC stér for «Over The Counter» og betyr handel som
gjores direkte mellom to parter og utenom bers.

25 Deloitte har tidligere omtalt problemstillingen i en av
sine iFocus artikler, «Nytt regelverk for handel med
derivater — er du klar?», se http://www.deloitte.com/view/
no_NO/no/tjenester/revisjon/b914b7b19b003 410Vgn-
VCM2 000 003 356f70aRCRD.htm for full tekst.

26 Se ISDA (International Swaps and Derivates Association,
Inc) Novation Agreement, ISDA Credit Support Annex
og User’s Guide to the 2004 ISDA Novation Definitions.

27 Se teori og praksis relatert til refinansieringssaker og
kreditor. BFU 24/11, BFU 65/04, Ole Gjems-Onstad,
Bedriftsskatterett, 8. utgave, 2012, 5.275, Lignings-ABC
2012/2013 s. 1435, Zimmer/BAHR, Bedrift, selskap og
skatt, 5. utgave, 2010 s. 243.
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