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1 Innledning

1.1 Tema og problemstilling

Hovedproblemstillingen i oppgaven er a analysere den n@rmere grensedragningen mellom
gjeld og egenkapital, med utgangspunkt i rentefradragsregelen i skatteloven § 6-40 forste
ledd.

Det folger av skatteloven § 6-40 forste ledd at det gis «fradrag for renter av skatteyters gjeld.»
Bestemmelsen innebarer at debitor far fradrag for rentekostnader tilknyttet gjelden. Dette kan
langt pa vei begrunnes i at rentekostnader ma anses som en driftskostnad som reduserer

skatteevnen.!

En forutsetning for at bestemmelsen skal komme til anvendelse er at det foreligger et
gjeldsforhold, og det ma dermed avgrenses mot egenkapitalinnskudd. I motsetning til
rentekostnader, representerer utdeling av utbytte til innskytere av egenkapital en

overskuddsanvendelse, som ikke er fradragsberettiget.?

Hvorvidt et kapitalinnskudd® skal klassifiseres som gjeld eller egenkapital vil i de fleste
tilfeller ikke volde problemer.* Eiernes innskudd av aksjekapital anses som egenkapital, og

kreditorenes laneinnskudd anses som gjeld.

Gjeld Hybridkapital Egenkapital

Figur 1.

Som illustrert i figur 1. kjennetegnes imidlertid hybridkapital ved at kapitalinnskuddet har
likhetstrekk med béde gjeld og egenkapital.®> Et kapitalinnskudd kan eksempelvis gi

!'Se pkt. 2.1 for nermere begrunnelse av regelen.

2 Matre (2012) s. 52

3 Med «kapitalinnskudd» siktes det til innskudd i form av gjeld eller egenkapital.
4 Naas mfl. (2017) s. 1156

5 Prop. 34 S (2013-2014) og Matre (2012) s. 18



avkastning pé lik linje med utbytte tilknyttet egenkapitalinnskudd, samtidig som det foreligger
en tilbakebetalingsplikt som ved tradisjonelle gjeldsforhold.

Ettersom det i norsk rett ikke opereres med noen mellomformer for kapitalinnskudd,® mé
hybridkapital skatterettslig klassifiseres som enten gjeld eller egenkapital. I slike tilfeller vil
dermed den n@rmere grensedragningen mellom gjeld og egenkapital kunne reise sarlige
tolkningsspersmal. Hvordan den narmere grensen mellom gjeld og egenkapital trekkes opp 1

relasjon til rentefradragsregelen i § 6-40, vil vare hovedtema for oppgaven.

1.2 Bakgrunn

Ved valg av finansieringsform vil skattemessige effekter ofte vere et viktig hensyn.” Normalt
sett vil fradragsretten for renter etter sktl. § 6-40 forste ledd, motsvares av skatteplikt av

renteinntekter for mottaker, jf. sktl. § 5-1 forste ledd bokstav b og § 5-20.

En internasjonal konsernstruktur &pner imidlertid for & utnytte ulikheter i landenes
skatteregimer og skatteavtaler.® I enkelte land opereres det med formelle kriterier for hvordan
ulike finansielle instrumenter skal klassifiseres.” Dette vil kunne fore til at hybridkapital
klassifiseres ulikt 1 ulike land, og dermed at det gis fradragsrett for renter i ett land samtidig
som inntekten fra det samme instrumentet klassifiseres som skattefritt utbytte i

mottakerlandet.!?

Tidligere kunne denne problematikken oppsta der kapitalen ble ansett som gjeld i det
utdelende selskap, og egenkapital i Norge. Det utdelende selskap fikk fradrag for
rentekostnader, og tilsvarende belep var ikke skattepliktig i Norge etter fritaksmetoden. Det
oppstod dermed en sékalt dobbelt-ikke beskatning.!! Dette er nd avhjulpet gjennom sktl. § 2-
38 tredje lov bokstav h., som inneberer at aksjeutbytte er skattepliktig «i den utstrekning

selskapet gis fradrag for utdelingen.»

6 Rt. 2001 s. 851 (s. 863), Folkvord (2013) s. 64 og Skaar mfl. (2006) s. 464

" Matre (2012) s. 21

8 Matre (2012) s. 21

® Folkvord (2013) s. 76

10 Bt eksempel pa dette er avgjerelsen i Utv. 2004 s. 36 (Petro Canada) hvor kapitalinnskuddet ble behandlet som
fremmedkapital i Norge og egenkapital i Canada.

' Dys. at inntekten ikke skattlegges i noen av landene.
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Utenlandsk investor/
Skattefri institusjon

- Skattefritt utbytte
- Skattefri renteinntekt/ lav skattesats

(Kreditor)

Avkastning pa
kapitalinnskuddet

Kapitalinnskudd

_______________________________.’

Norsk selskap - Rentefradrag etter

(Debitor) sktl. § 6-40 (1)

Figur 2.

Dersom kapitalinnskuddet klassifiseres som gjeld i Norge og egenkapital i utlandet vil det
imidlertid oppstd en asymmetri, ved at det gis fradragsrett for betalte renter i Norge uten at
tilsvarende utbetaling er skattepliktig i utlandet fordi det regnes som skattefritt utbytte.!? Ogsa
nér landet som mottar utbetalingene er hjemmehorende i et sdkalt skatteparadis, der
renteinntekter ikke skattlegges, eller bare skattlegges med en lav rentesats, vil det kunne
oppsté en asymmetri.'* En slik asymmetri er uheldig i et samfunnsekonomisk perspektiv, da
det vil kunne pévirke skatteyter til & foreta disposisjoner som ikke nedvendigvis gir den

samfunnsmessige beste avkastningen av ressursene.

Rentebegrensningsregelen i § 6-41 tredje ledd'* vil bare i begrenset grad motvirke slik
asymmetri, da regelen bare avskj@rer den delen av rentefradrag som regnes som
uforholdsmessig.!> Dette er noe av bakgrunnen for at det n er innfoert kildeskatt pa renter og

royalties, som gir Norge hjemmel til & skattlegge renteinntekter til utlandet med 15 %.!°

12 Se figur 2.

13 Zimmer (2020) s. 64-65

1 Etter § 6-41 (3) avskjeres fradragsrett for gjeldsrenter som overstiger 25 prosent av inntekten.
15 Prop. 1 LS (2020-2021) s. 103

16 Prop. 1 LS (2020-2021) s. 103



Regelen er imidlertid begrenset til narstdende foretak i lavskatteland,!” og problematikken

som oppstér 1 hybridtilfellene vil dermed fortsatt vaere aktuell.

Som figur 2 illustrer vil det ogsa internrettslig kunne oppstd en asymmetri der kreditor er en
skattefri institusjon som ikke skattlegges for renteinntektene. Eksempelvis kan kommuner
redusere skattbart overskudd gjennom l4n til kommunale selskap, ved at selskapet fér fradrag
for rentekostnader, uten at tilsvarende renteinntekter er skattepliktig pd kommunens hénd, jf.
sktl. § 2-30 forste ledd bokstav ¢.!® Ogsa i slike tilfeller vil spersmélet om kapitalinnskuddet
skal klassifiseres som gjeld eller egenkapital etter § 6-40 forste ledd kunne oppsta.'®

Videre oppstér det en mulighet for skatteplanlegging der debitor er i en overskuddsposisjon
og kreditor i en underskuddsposisjon, og der selskapene ikke kan yte konsernbidrag. I slike
tilfeller far debitor fradrag for rentekostnader, uten at det utleser skatteplikt for tilherende

renteinntekter hos kreditor.

Det som hittil er sagt gjelder de skattemessige effekter av at kapitalinnskuddet klassifiseres
som gjeld eller egenkapital etter rentefradragsregelen i sktl. § 6-40 forste ledd. Det er likevel
grunn til & bemerke at bruk av hybridkapital som finansieringsform ofte vil vare begrunnet i
forretningsmessige formal, herunder 4 tilpasse investeringsformen til selskapet og investorens
behov.?® Bruk av konvertible obligasjoner vil eksempelvis kunne veere gunstig for investor, da
obligasjonene typisk vil vare rentebarende under lopetiden, samtidig som en konvertering til
avtalt kurs gir mulighet til 4 ta del i selskapets verdistigning uten & utsettes for den tapsrisiko
som kjennetegner aksjeinnskudd.?! Sett fra selskapets side vil bruk av konvertible
obligasjoner redusere kostnadene ved & innhente kapital, da det typisk kreves lavere rente enn

for tilvarende 14n uten konverteringsrett.??

1.3 Presiseringer og avgrensninger

Kriteriene som inngér i grensedragningen mellom gjeld og egenkapital i relasjon til sktl. § 6-

40 forste ledd, vil i det folgende omtales som klassifikasjonskriterier. Videre vil spersmalet

17 Prop. 1 LS (2020-2021) 5. 104

18 Arbeidsgruppe nedsatt av Neerings- og fiskeridepartementet (2016) s. 53
19 Se eksempelvis HR-2017-350-A (Rauma-Energi)

20 Folkvord (2013) s. 77

2 Matre (2012) s. 26

22 Matre (2012) s. 26



om det foreligger et gjeldsforhold eller egenkapitalinnskudd omtales som

klassifikasjonsspersmalet.

Ettersom bade egen- og fremmedkapital m4 anses som investeringer i selskapet (debitor), vil
investor (kreditor) benyttes som fellesbetegnelse for innskytere av egen- og fremmedkapital.
Begrepet kapitalinnskudd benyttes som en fellesbetegnelse péd innskudd i form av gjeld og

egenkapital, og begrepet avkastning som en fellesbetegnelse for renter og utbytte.

Videre tar fremstillingen utgangspunkt i ytelser til selskapet, ettersom spersmalet om
fradragsrett for renter ved hybridkapital forst og fremst oppstar i slike tilfeller.?® Tilsvarende
problemstilling kan oppsta ved ytelser fra selskapet til investor, for eksempel ved vurderingen
av om utbetaling til investor skal anses som lén eller utbytte.?* For enkelthetens skyld tas det

utgangspunkt i ytelser til aksjeselskap, som reguleres av aksjeloven.

Fremstillingen tar videre utgangspunkt i klassifiseringen av kapitalinnskuddet sett fra
selskapets, og ikke investors stasted. Bakgrunnen for dette er at fradragsretten etter sktl. § 6-
40 (1) er betinget av at det foreligger gjeld pa selskapets hind.?> Selve vurderingen blir

imidlertid lik uavhengig av om det tas utgangspunkt i selskapets eller investors stasted. 26

Klassifikasjonsspersmalet ma ikke forveksles med omklassifisering fra gjeld til egenkapital
ved tynn kapitalisering. En eventuell omklassifisering fra gjeld til egenkapital etter sktl. § 13-
1 aktualiseres forst dersom kapitalinnskuddet rent faktisk er klassifisert som gjeld.?” Denne
oppgaven handler imidlertid om & fastsla hvorvidt kapitalinnskuddet skal klassifiseres som

gjeld eller egenkapital.

Skillet mellom gjeld og egenkapital vil ogsd ha betydning i andre skatterettslige
sammenhenger. Eksempelvis vil det ha betydning for om tap av kapitalinnskuddet skal
behandles etter reglene om tap pa fordring etter sktl. § 6-2 annet ledd, og om en ettergivelse
av kapitalinnskuddet medforer at fremforing av underskudd bortfaller etter sktl. § 14-6 annet
ledd. Grensedragningen etter sktl. § 6-40 forste ledd vil i stor grad vaere sammenfallende med

den vurderingen som foretas etter gvrige bestemmelser. Likevel vil det kunne vare ulikheter 1

2 Matre (2012) s. 93

24 Matre (2012) s. 93

25 Matre (2012) s. 94

26 Folkvord (2013) s. 87

27 Se eksempelvis Rt. 2010 s. 790 (Telecomputing), der Hayesterett tok stilling til spersmalet om omklassifisering
pa bakgrunn av § 13-1, etter det var fastslatt at kapitalinnskuddet métte anses som gjeld.
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grensedragningen i de forskjellige ssmmenhengene, og overferingsverdien til

grensedragningen etter § 6-40 ma vurderes 1 hvert enkelt tilfelle.

1.4 Rettskilder og metode

Droftelsen er rettsdogmatisk. Ettersom skattlegging inneberer et inngrep i borgernes frihet og
rettigheter, kommer legalitetsprinsippet til anvendelse, jf. Grunnloven § 113. Lovteksten vil
dermed vare utgangspunktet for dreftelsen av den nermere grensedragningen mellom gjeld
og egenkapital. Dette underbygges av at hensynet til forutberegnelighet gjor seg gjeldende
med stor tyngde pé skatterettens omrade, jf. Rt. 1990 s. 1293 «Ytterbee».

Hverken lovteksten i1 § 6-40 forste ledd eller forarbeidene til bestemmelsen gir imidlertid
narmere veiledning for grensedragningen. I forarbeidene til § 6-40 tredje ledd, som er en
serregulering av rentefradrag for fondsobligasjoner, oppstilles det likevel noen generelle

retningslinjer som vil ha overferingsverdi for denne problemstillingen.

Droftelsen vil i stor grad bygge pa retningslinjer som er trukket opp i hoyesterettspraksis.
Dommene som regulerer grensedragningen, knytter seg hovedsakelig til andre
lovbestemmelser i skatteloven enn § 6-40 (1). Hoyesterett synes imidlertid i liten grad a
vektlegge formalet bak bestemmelsen som anvendes, med mindre dette tilsier en tolkning som
avviker fra alminnelige retningslinjer.?® Retningslinjene som kan utledes av de aktuelle
dommene vil dermed ha stor overferingsverdi ogsa for grensedragningen etter § 6-40 forste

ledd.

Det kan ogsé bemerkes at dagens skattelov kun er en redaksjonell bearbeidelse av skatteloven
av 1911, som ikke er ment & innebare noen realitetsendringer.?® Rettspraksis for endringen av

skatteloven vil dermed ha rettskildemessig vekt.

Enkelte steder vil det i tillegg vises til praksis fra skattemyndighetene for & belyse sporsmél
som grensedragningen reiser. Nar det gjelder vekten av slik praksis vil det avhenge av dens
varighet, frekvens og konsistens.?? Ettersom det foreligger omfattende praksis som i stor grad

bygger pa de retningslinjer som er utpenslet av Hayesterett, ma det antas at den til en viss

28 Se eksempelvis Rt. 2001 s. 851 (Preferansekapital), der Hoyesterett ikke synes & vektlegge at
formélsbetraktninger trakk i retning av & klassifisere kapitalinnskuddet som gjeld.

2 Ot.prp. nr. 86 (1997-1998) s. 13

30 Zimmer (2018) s. 55



grad kan tillegges vekt for & belyse den narmere grensedragningen. Det vil ogsé vises til
enkelte administrative uttalelser fra Finansdepartementet og Skattedirektoratet, som indirekte

kan fa betydning, ved at de gir uttrykk for skattemyndighetenes praksis.*!

Videre er det sentralt for skatteretten at ord og uttrykk som utgangspunkt har samme innhold
som i privatretten.®? Klassifikasjonen og bedemmelsen av avtalen mellom partene folger
dermed alminnelige formuerettslige regler med utgangspunkt i hva partene har avtalt i det
enkelte tilfelle.®® Skatterettslige synspunkter kan likevel fa betydning ved tolkningen dersom

rettsgrunnlaget tilsier det.>*

Privatrettslige kilder vil dermed benyttes for & analysere hvordan
den nzrmere grensedragningen mellom gjeld og egenkapital trekkes opp. Sentralt i denne

sammenheng er pengekravs-, aksjeselskaps- og regnskapsretten.>>

1.5 Videre fremstilling

I det folgende vil det i kapittel 2 forst redegjores for rentefradragsregelen som danner
utgangspunktet for grensedragningen mellom gjeld og egenkapital. Videre vil det i kapittel 3
kort redegjores for de rettslige utgangspunktene for den nermere vurderingen av
klassifikasjonsspersmalet, for det i kapittel 4 foretas en naermere analyse av de ulike kriteriene
som inngér i vurderingen. I den grad det er hensiktsmessig for & belyse grensedragningen, vil
ulike former for hybridkapital trekkes inn i analysen. Avslutningsvis vil det i kapittel 5 foretas

en helhetsvurdering der det trekkes opp noen overordnede betraktninger for vurderingen.

2 Rentefradrag etter § 6-40

2.1 Overordnet

Rentefradragsregelen i sktl. § 6-40 forste ledd er generell og gjelder uavhengig av om gjelden
har tilknytning til skattepliktig inntekt.>® Bestemmelsen innebeerer dermed en utvidelse av
hovedregelen om fradrag, som fastslar at det gis fradrag for «kostnad som er padratt for a

erverve, vedlikeholde eller sikre skattepliktig inntekt», jf. sktl. § 6-1 forste ledd.

3! Folkvord (2020) s. 29

32 Zimmer (2018) s. 51

3 Rt. 2009 s. 813, Rt. 1994 5. 1064 og HR-2017-350-A

3 HR-2017-2248-A (24), Rt. 2015 5. 1260 (64) og Matre (2012) 5. 60-62
3 Rt 2010'5. 790 (43)

3 Prop. 1 LS (2013-2014) pkt. 4.3.1



Hovedregelen om fradrag i § 6-1 er begrunnet i skatteevneprinsippet,’ herunder at
skattebelastningen skal fordeles ut ifra subjektenes evne til & baere den.?® Dette inneberer at
skatteyters nettoinntekt skal vare grunnlag for skattleggingen, og dermed at det ma gjores

fradrag for kostnader knyttet til skattepliktig inntekt.

Skatteevneprinsippet begrunner ogsa fradragsregelen for gjeldsrenter etter § 6-40 forste ledd,
safremt rentekostnadene knytter seg til den skattepliktige inntekten. Dersom rentekostnadene
knytter seg til ikke-skattepliktig inntekt, som privat forbruk, foreligger det ikke en reduksjon i
skatteevnen som kan begrunne rentefradrag. Ettersom aksjeselskaper ikke har privat forbruk
vil imidlertid rentekostnadene hovedsakelig knytte seg til inntektsskapende aktivitet,* slik at

skatteevneprinsippet langt pad vei begrunner rentefradragsregelen for aksjeselskaper.

Der det foreligger et interessefellesskap mellom selskapene kan imidlertid renteutbetalingene
fremstd som en alternativ méte & hente ut avkastning pa.*® Ettersom utbytte anses som en
overskuddsdisposisjon som ikke reduserer skatteevnen, kan det hevdes at skatteevneprinsippet

ikke gjor seg gjeldende i like stor grad i slike tilfeller.

Ut over dette er den generelle fradragsretten i sktl. § 6-40 begrunnet i symmetrihensyn og
praktiske hensyn.*! Med symmetrihensynet siktes det her til at inntekter og kostnader ber
behandles skattemessig pd samme mate, for & unngé at skattyters skonomiske atferd pavirkes
pa mater som gir et samfunnsgkonomisk tap.*? Ettersom renteinntekter som utgangspunkt er
skattepliktige etter sktl. § 5-1 og § 5-20 forste ledd bokstav b,* tilsier symmetrihensyn at det
gis rentefradrag for tilherende rentekostnader. Videre vil det i praksis kunne vere vanskelig &

1,44

kontrollere hvilket formal lanet benyttes til,** og dermed hvorvidt rentekostnaden knytter seg

til skattepliktig inntekt. Praktiske hensyn taler dermed for en generell fradragsregel.

2.2 Gjeldsbegrepet

Som nevnt innledningsvis felger det av sktl. § 6-40 forste ledd at det ma vere tale om renter

av «skattyters gjeld» for at det skal gis rentefradrag. En naturlig spréklig forstaelse av

37NOU 2003: 9 pkt. 9.4.2 s. 193 og Zimmer (2018) s. 185
38 Zimmer (2018) s. 30

3 Matre (2012) s. 47

40 Rosenbloom (2004) s. 88-89, Matre (2012) s. 52

41 Zimmer (2018) s. 228 og Matre (2012) s.

42 Zimmer (2018) s. 32

43 Se unntakene som nevnt under kap. 1.3

4 Matre (2012) s. 41



begrepet «gjeld» tilsier at det foreligger en forpliktelse til & yte noe til andre. Gjeldsbegrepet
er imidlertid ikke nermere definert i skatteloven eller annen lovgivning, og heller ikke omtalt
1 forarbeidene. Utgangspunktet i skatteretten er at ord og uttrykk har samme innhold som de
har i privatretten,* men heller ikke i privatretten foreligger det en entydig forstéelse av

begrepet.

Det nermere innholdet av gjeldsbegrepet méd dermed utledes fra rettspraksis og ovrige
rettskildefaktorer. I Rt. 2001 s. 851 «Preferansekapital» er gjeldsbegrepet definert som «retten
til & kreve en ytelse i penger».*® Tilsvarende er begrepet i juridisk teori definert som

«personlige, rettslige forpliktelser til & prestere ytelser i penger».*’

At en forpliktelse er rettslig innebarer at manglende oppfyllelse utloser misligholdsvirkninger
som kan héndteres ved domstolenes hjelp.*® Moralske forpliktelser faller dermed utenfor
gjeldsbegrepet.* For at skattyter skal veere rettslig forpliktet mé det foreligge et gyldig
stiftelsesgrunnlag for gjeldsforpliktelsen.’® Typiske stiftelsesgrunnlag for gjeldsforpliktelser
vil veere avtale, ensidig rettshandel og erstatningsbetingende forhold.>! Den videre
fremstillingen er begrenset til gjeldsforpliktelser som bygger pa avtaleforhold, da dette vil

vare det normale stiftelsesgrunnlag ved hybridkapital.

Videre omfatter ordlyden av «gjeld» bade naturalforpliktelser og pengeforpliktelser.
Oppgaven behandler imidlertid ikke spersmalet om hvorvidt naturalytelser kan utgjere gjeld

etter bestemmelsen, da dette er mindre praktisk ved hybridkapital.

At det ma vaere tale om «skatteyters» gjeld inneberer at skatteyter selv ma vare ansvarlig for

gjelden.> Det er dermed ikke adgang til & gi fradrag for andre skatteyteres rentekostnader.

Gjeldsbegrepet ma avgrenses mot ensidige verdioverferinger til selskapet som hverken gir
grunnlag for tilbakebetalingsplikt, eller eierrettigheter i selskapet.”® Eksempler pa slike
ensidige verdioverforinger er offentlig stotte og konsernbidrag, jf. sktl. § 10-2 til § 10-4.

45 Zimmer (2018) s. 51

4 Rt, 2001 s. 851 (s. 866)

47 Aarbakke og Brudvik (2009) s. 109, og tilsvarende i Matre (2012) s. 86 og Skatte-ABC (2020) s. 866
48 Matre (2012) s. 77

49 Aarbakke og Brudvik (2009) s. 109 og Matre (2012) s. 77.

50 Zimmer (2018) s. 230

51 Aarbakke og Brudvik (2009) s. 113

52 Matre (2012) s. 76

53 Matre (2012) s. 86



Videre inneberer gjeldsbegrepet som nevnt innledningsvis at det mé trekkes et skille mellom
gjeld og egenkapital. Den n@rmere grensedragningen mellom gjeld og egenkapital er

hovedtema for oppgaven og vil bli gjennomgatt i kapittel 3 til 5.

2.3 Rentebegrepet

Rentefradragsregelen i sktl. § 6-40 omfatter «renter» knyttet til skatteyters gjeld. Ordlyden av
«rentery tilsier at det ytes et vederlag for en kredittytelse. Hverken skatteloven eller
forarbeidene inneholder imidlertid en naermere definisjon av rentebegrepet. Heller ikke

privatrettslig foreligger det en entydig forstéelse av rentebegrepet.

Av hoyesterettspraksis folger det at rentebegrepet bestemmes ut ifra ytelsens ekonomiske
funksjon.’* Dette kan utledes av Rt. 1975 s. 944 «Harper» der Hoyesterett kom til at et
indekstillegg ikke kunne anses som rente da det «ikke [hadde] som primeert formal & skaffe
kreditor avkastning». I trdd med dette er det lagt til grunn i juridisk teori at det karakteristiske

for gjeldsrenter er at det dreier seg om «ytelse til langiveren som vederlag for kredittytelse.»

Renter er hovedsakelig kompensasjon for kredittrisiko, inflasjonsrisiko og alternativkostnaden
ved 4 yte kreditt.’® Dersom utbetalingene fyller en av disse funksjonene, og knytter seg til et
gjeldsforhold, vil det tale for at det dreier seg om et vederlag for kredittytelse.’” Likevel
illustrerer «Harper» dommen at det mé foretas en helhetsvurdering. I dommen ble
indekstillegget ikke ansett som skattepliktig til tross for at det skulle kompensere for

inflasjonsrisiko.

Formen eller betegnelsen pé et eventuelt vederlag vil vaere uten betydning.’® Dette inneberer
at ogsa provisjoner, gebyrer o.l. som betales i forbindelse med l&neforholdet normalt faller
innenfor rentebegrepet.’® Videre innebarer det at rentebegrepet ikke bare omfatter lopende

ytelser, men ogsé renter som utbetales i form av engangsbelep eller pd andre atypiske méter.®°

54 Rt. 1975 s. 944, USKD-2016-48 pkt. 3

55 Zimmer (2018) s. 229

56 Gjems- Onstad mfl. (2018) s. 721

57 Gjems- Onstad mfl. (2018) s. 721

58 Zimmer (2018) s. 229

59 USKD-2016-48 pkt. 3, Zimmer (2018) s. 229
60 Zimmer (2018) s. 229
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3 Utgangspunktet for grensedragningen

3.1  Overordnet om vurderingstema

Hverken skatteloven eller forarbeidene til sktl. § 6-40 forste ledd gir veiledning for hvordan
den neermere grensedragningen mellom gjeld og gjeld skal trekkes opp.®! Spersmalet beror
dermed pa ulovfestet rett utpenslet i rettspraksis og juridisk teori. I Rt. 2001 s. 851

«Preferansekapital» uttaler forstvoterende at:

«Ndr et kapitalinstrument har egenskaper som har trekk bade fra gjeld og egenkapital,
md det etter vanlig oppfatning finne sted en klassifisering pd grunnlag av en samlet
vurdering av de vesentlige trekk ved forholdet for d fastlegge om likheten er storst med

gjeld eller egenkapital »%*

At det ma foretas en samlet vurdering av de vesentlige trekk ved forholdet, er videre lagt til
grunn i Rt. 2010 s. 790 «Telecomputingy avsnitt 44 og HR-2017-350-A «Rauma-Energi»
avsnitt 33, og i gjennomgéende juridisk teori.®> Synspunktet har ogsé stette i eldre
hayesterettspraksis, jf. I Rt. 1926 s. 519 «Hypothek- og Realkreditbank», der Hoyesterett pd
bakgrunn av en konkret helhetsvurdering av kapitalinnskuddet kom til at det forela et
gjeldsforhold, og ikke egenkapital.

Tilsvarende folger det av forarbeidene knyttet til bestemmelsen om rentefradrag for
fondsobligasjoner i § 6-40 (3) at «[k]lassifiseringen av kapitalen i skattemessig sammenheng
ma4 bero pd om det er likheten med 14n eller med egenkapital som er mest fremtredende».®*
Uttalelsene knytter seg til den alminnelige klassifiseringen av kapitalbidraget, og vil dermed
ha overferingsverdi for grensedragningen etter § 6-40 (1). Dette underbygges ved at
Hoyesterett i «Rauma-Energi», som gjelder grensedragningen etter § 6-40 (1), henviser til

forarbeidsuttalelsene.®?

Det kan likevel bemerkes at Hoyesterett i «Telecomputing» synes & legge til grunn at det

avgjerende for klassifikasjonsspersmalet, er hvorvidt det foreligger en tilbakebetalingsplikt. I

61 HR-2017-350-A (33)
62 Rt. 2001 s. 851 (s. 863)
63 Aarbakke (1982) s. 99-100
6 Ot.prp. nr. 1 (2001-2002) kap. 13.3.
5 HR-2017-350-A (33)
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avsnitt 43 uttaler forstvoterende at forst dersom en «fortolkning av forpliktelsens grunnlag
ikke gir noe bestemt svar» pad om det foreligger en tilbakebetalingsplikt, mé «klassifiseringen

skje ved en samlet vurdering av de vesentligste trekk ved forholdet».

Ettersom tilbakebetalingsplikten anses som det mest sentrale kjennetegnet for gjeld,® og flere
av klassifikasjonskriteriene knytter seg til hvorvidt det foreligger en alminnelig
tilbakebetalingsplikt, blir imidlertid den praktiske forskjellen liten. Som felge av at «Rauma-
Energi» dommen er av nyere dato, mé det likevel antas at vurderingstemaet er endelig
klarlagt. Det avgjerende er dermed en helhetsvurdering av om kapitalinnskuddet har mest
likhetstrekk med gjeld eller egenkapital, der tilbakebetalingsplikten inngar som et sentralt
moment. Den n&rmere vurderingen mé foretas pa bakgrunn av klassifikasjonskriteriene, som

gjennomgds i kapittel 4 nedenfor.

3.2 Avtalen som rettslig utgangspunkt for vurderingen

For & fastlegge kapitalinnskuddets nermere egenskaper, mé det tas utgangspunkt i det
underliggende privatrettslige forhold mellom partene.S” Dette folger blant annet av Rt. 2010 s.
790 «Telecomputingy» der forstvoterende i avsnitt 43 uttaler at de skattemessige virkninger av
en disposisjon eller en transaksjon beror pd det «innhold partene selv har gitt disposisjonen
eller transaksjonen, bedemt etter alminnelige formuerettslige regler.» Tilsvarende er lagt til
grunn i HR-2017-350-A «Rauma-Energi», der forstvoterende i avsnitt 38 uttaler at det er «den

privatrettslige realiteten mellom partene som er avgjerende».

Uttalelsene til Hoyesterett tilsier at det ma foretas en fortolkning av avtalen mellom partene,
med utgangspunkt i formuerettslige regler, for a fastlegge avtalens reelle innhold. Ved
tolkning av avtalen mé det tas utgangspunkt i alminnelige avtalerettslige prinsipper.
Utgangspunktet er dermed en objektiv tolkning av avtalens ordlyd, der andre
tolkningsmomenter som avtalens formaél, tidligere forhandlinger mellom partene, partenes
praksis og etterfolgende atferd kan f& betydning.%® Formalet med avtaletolkningen er 8 komme
frem til partenes felles forstaelse.®® Dersom kapitalinnskuddet er formalisert gjennom

protokoller og vedtekter, vil dette f& betydning for & fastlegge avtalens n&rmere innhold.

% Se pkt. 4.4.1

67 Skaar m.fl. (2006) s. 467
8 Gjertsen (2014) s. 121-126
% Rt. 2009 s. 813 (56)
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De skattemessige virkningene av en disposisjon beror imidlertid ikke utelukkende pa
tolkningen av avtalen slik forstvoterende synes a legge til grunn i «Telecomputing», men

hvordan avtalen ferdig tolket skal bedemmes i lys av skattereglene.”

Investor
(Kreditor)

gu—

Klassifikasjonskriterier (kap. 4)

- Ubetinget tilbakebetalingsplikt
Misligholdsbefgyelser

o - Tapsabsorberende evne
Kapitalinnskudd Avtale == - Forfallstidspunkt
(Gjeld/ Egenkapital) - Avkastning

Prioritet

Konvertering
Organisatoriske rettigheter

Selskapet
(debitor)

Figur 4.

Oppsummeringsvis ma det som illustrert i figur 4 foretas en tolkning av avtalen i lys av de
klassifikasjonskriterier som er oppstilt i rettspraksis,’! for & vurdere hvorvidt
kapitalinnskuddet har mest likhetstrekk med gjeld eller egenkapital, og dermed om det
foreligger et gjeldsforhold som gir grunnlag for rentefradrag etter sktl. § 6-40 (1).

3.3 Tidspunktet for vurderingen

Nér det gjelder tidspunktet for vurderingen uttaler forstvoterende i HR-2017-350-A «Rauma-
Energi» 1 avsnitt 38 at vurderingen skal «foretas pé grunnlag av rettsforholdets karakter ved

etableringen [av avtalen], jf. Rt-1998-383 pa side 392.»

Uttalelsen tilsier at det skal tas utgangspunkt i avtalen pd tidspunktet for avtaleinngéelsen.
Dette kan imidlertid fremsta som noe motstridende sett i lys av tidligere uttalelser om at det er

den privatrettslige realitet mellom partene som er avgjorende for vurderingen.’? Partene kan

0 Zimmer, «Hayesterettsdommen i skattesaker 2011», s. 313 og Zimmer, «Hoyesterettsdommer i skattesaker
2009» s. 318
"' Se kapittel 4
2 HR-2017-350-A (38)
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innrette seg pa andre méter enn det avtalen gir anvisning p&,’® og avtalens innhold pé
tidspunktet for avtaleinngéelsen vil dermed ikke nedvendigvis gjenspeile avtalens reelle
innhold pé et senere tidspunkt. I «Rauma-Energi» hadde imidlertid rettsforholdet ikke endret

seg fra avtaletidspunktet og uttalelsene ma dermed forstés i denne kontekst.

Dommen som ferstvoterende viser til gjaldt dessuten spersmalet om hvorvidt utbetalinger fra
selskap til eneaksjoner og styreleder skulle anses som lgnn (evt. utbytte) eller 1an.”* I slike
tilfeller ma det tas utgangspunkt i situasjonen pé avtaletidspunktet, da utbetalingene ikke kan
endre karakter. Dette begrenser overforingsverdien av uttalelsene i dommen forstvoterende

viser til.

Etter dette ma det legges til grunn at det skal tas utgangspunkt i tidspunktet for

avtaleinngéelsen sé fremt rettsforholdet ikke har endret karakter underveis.

4 Kjennetegn ved egenkapital og gjeld

4.1 Skillet mellom klassifikasjonskriterier og
bevismoment

Ved den nermere vurderingen av om kapitalinnskuddet har mest likhetstrekk med gjeld eller
egenkapital mé det skilles mellom klassifikasjonskriterier (begrepskjennetegn) og
bevismoment. Med klassifikasjonskriterier siktes det til de kriterier som er avgjerende for
grensedragningen mellom gjeld og egenkapital. Bevismomenter utgjor i denne sammenheng

omstendigheter som kan sannsynliggjere hvorvidt slike klassifikasjonskriterier foreligger.”

Bevismoment » Klassifikasjonskriterier

Figur 5.

Eksempelvis vil avtalt tilbakebetalingsplikt vere et klassifikasjonskriterium som trekker i
retning av klassifisering som gjeld, mens hvorvidt det foreligger en skriftlig avtale vil vare et

bevismoment. Andre bevismomenter som vil kunne underbygge om det foreligger en reell

3 Zimmer, «Hayesterettsdommen i skattesaker 2011», s. 313
74 Rt. 1998 s. 383
5 Matre (2012) s. 106
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tilbakebetalingsplikt, er hvorvidt partene rent faktisk har betalt avdrag og renter pa lanet, og

om kreditor har sgkt & inndrivende utestdende belap.

Ettersom klassifikasjonskriteriene utgjor det sentrale utgangspunktet for grensedragningen
mellom gjeld og egenkapital vil dette veere hovedfokus i oppgaven. Bevismoment vil kunne
trekkes inn der de kan vaere relevant for & underbygge hvorvidt slike klassifikasjonskriterier

foreligger.

4.2 Overordnet om kjennetegn ved egenkapital og gjeld

I det folgende vil det kort redegjores for de mest sentrale egenskapene ved gjeld og

egenkapital, som danner bakteppe for analysen av de enkelte klassifikasjonskriteriene.

Gjeld kjennetegnes ved at det foreligger en ubetinget tilbakebetalingsplikt av hovedstolen, og
normalt sett en plikt til & betale en fast prosentvis rente uavhengig av selskapets gkonomiske
resultater. Videre vil avtalen typisk inneholde narmere reguleringer om forfallstidspunkt og
sanksjoner ved manglende betaling. Ved avvikling av selskapet vil gjeld ha prioritet foran

selskapets egenkapital.’®

Innskytere av egenkapital har pa den annen side ikke krav pd tilbakebetaling for en eventuell
avvikling av selskapet,’”” og da som en forholdsmessig andel av selskapets aktiva etter at gjeld
er dekket (residualen). Kapitalinnskuddet vil videre kunne anvendes til dekning av lepende
tap 1 selskapet og avkastningen pa kapitalinnskuddet vil vaere avhengig av overskudd i
selskapet, og beslutninger i selskapet. Videre vil investor typisk ha innflytelse over selskapet

gjennom aksjonarbefoyelser.

Generelt sett inneberer egenkapital en storre risiko enn gjeld, ettersom egenkapitalinvestor
ikke har rett pa tilbakebetaling, og avkastningen pa kapitalinnskuddet avhenger av selskapets
okonomiske utvikling. Til gjengjeld vil innskytere av egenkapital ha sterre
fortjenestemuligheter gjennom overskuddsbasert avkastning og ubegrenset gevinstpotensiale,

i tillegg til at de typisk vil ha sterre innflytelse over selskapets drift enn kreditor.

76 Dekningsloven kap. 9 og asl. § 16-9 forutsetningsvis
77 Matre (2012) s. 130
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I det folgende vil det foretas en naermere analyse av momentene Hoyesterett har anvendt ved

grensedragningen mellom egenkapital og gjeld.

4.3 Betegnelse av kapitalinnskuddet

4.3.1 Partenes betegnelse

Som folge av avtalefriheten stir partene fritt til & fastsette avtalers nermere innhold og
betegnelsen av denne.”® Dette inneberer at det ikke nedvendigvis vil vaere samsvar mellom
betegnelsen av avtalen og avtalens reelle innhold. En avtale som er omtalt som 1an kan i
realiteten ha mest likhetstrekk med egenkapital og omvendt. Som nevnt under pkt. 3.2 er det
avtalens reelle innhold som er avgjerende, og den formelle betegnelsen kan dermed ikke alene

tillegges vekt ved klassifiseringen.

Dette underbygges blant annet av Rt. 2001 s. 851 «Preferansekapital». Dommen gjaldt den
skatterettslige klassifiseringen av preferansekapital, som Kredittkassen og DnB ble tilfort
under bankkrisen, og som senere ble nedskrevet til null. Spersmalet var om nedskriving av
preferansekapitalen skulle anses som ettergivelse av gjeld, med den konsekvens at bankene
métte nektes underskuddsfradrag for belopene etter sktl. 1911 § 54 forste ledd femte punktum
(nd sktl. § 6-3, jf. § 14-6 annet ledd).” Hoyesterett kom til at kapitalinnskuddet métte
klassifiseres som egenkapital, og nedskrivningen var dermed ikke en gjeldsettergivelse som

medforte bortfall av retten til underskuddsfremforing.

Om betydningen av betegnelsen av kapitalinnskuddet uttaler forstvoterende at «[p]Jartenes
betegnelse av avtalene kan ikke vaere avgjerende, og neppe heller av vesentlig betydning for

vurderingen av dem.»®°

Noe annet er at partenes betegnelse kan tillegges vekt som et bevismoment ved fastleggingen
av avtalens narmere innhold.®! Der en fortolkning av avtalen ikke gir klare holdepunkter for
rettigheter og plikter i avtaleforholdet vil selve betegnelsen kunne vere sentral, da det

foreligger en presumsjon for at betegnelsen gjenspeiler avtalens reelle innhold.?

8 Matre (2012) s. 95

7 N& sktl. § 14-6

% Rt. 2001 s. 851 (5. 865)
81 Folkvord (2013) s. 94
82 Matre (2012) s. 95
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At partenes betegnelse kan tillegges vekt som bevismoment, kan illustreres med Rt. 2010 s.
790 «Telecomputing». I dommen var det var spersmél om et kapitalinnskudd fra et norsk
morselskap (Telecomputing AS) til et norsk datterselskap 1 USA (Telecomputing Inc.), skulle
klassifiseres som gjeld eller egenkapital. Dette var avgjerende for om morselskapet kunne gis
fradrag for tap pé fordring etter sktl. § 6-2 (2). Ved klassifiseringen la Hoyesterett vekt pa at
kapitaloverforingene var «betegnet som 14n».3* Farstvoterende uttalte at nér partene «entydig
har behandlet kapitaloverferingene som 1an peker dette klart i retning av at [selskapet] hadde

en alminnelig tilbakebetalingsplikt», og dermed at det foreld et gjeldsforhold.®*

Uttalelsene tyder dermed pé at betegnelsen av kapitalinnskuddet kan vektlegges som et
bevismoment, der partene ogsa har innrettet seg etter forholdet. I dommen hadde blant annet

partene beregnet renter pa lanet, noe som underbygget at partene hadde innrettet seg etter et

gjeldsforhold.

4.3.2 Regnskapsmessig betegnelse

Den skatterettslige klassifiseringen av kapitalinnskuddet vil ikke nedvendigvis vaere
sammenfallende med den regnskapsrettslige klassifiseringen. I regnskapsretten er det blant
annet et sentralt fokus pa & male verdien pé ulike finansielle instrumenter.3® Videre er det ikke
entydige klassifikasjonskriterier i regnskapsretten, og den regnskapsrettslige vurderingen vil
dermed kunne bli ulik avhengig av hvilke kriterier og regnskapsstandarder som legges til

grunn. %6

Den regnskapsmessige klassifiseringen gir dermed ingen rettslige foringer for den
skatterettslige klassifiseringen, og kan dermed ikke tillegges betydelig vekt ved
klassifiseringen av kapitalinnskuddet. I trdd med dette fant Hoyesterett i Rt. 2001 s. 851
«Preferansekapital» ikke grunn til & vektlegge at preferansekapitalen i regnskapet var fort som
ansvarlig ldnekapital, og kom til at kapitalinnskuddet maétte klassifiseres som egenkapital.®’
Den regnskapsmessige betegnelsen vil imidlertid, i likhet med partenes betegnelse av

kapitalinnskuddet, kunne utgjore et bevismoment for a fastlegge avtalens reelle innhold.

83 Rt. 2010 s. 790 (46)

84 Rt. 2010 s. 790 (46)

85 Folkvord (2013) s. 82

8 Schwencke (2003) s. 51, Klassifiseringen vil kunne avhenge av om norsk regnskapsstandard (NGAP) eller de
internasjonale regnskapsstandardene (IFRS) legges til grunn.

87 Rt. 2001 s. 851 (s. 868)
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4.3.3 Betegnelse i lover og forskrifter

Dersom betegnelsen av kapitalinnskuddet folger av lov eller forskrifter som regulerer ytelsen,
vil betegnelsen kunne gi bindende foringer for avtalens n&rmere innhold. Ettersom
betegnelsen i slike tilfeller vil kunne reflektere avtalens reelle innhold, ma det antas at

betegnelse i lov og forskrift ma tillegges storre vekt ved klassifikasjonsspersmalet.

Dette kan illustreres ved Rt. 2001 s. 851 «Preferansekapital», der partene hadde avtalt at
kapitalinnskuddet skulle oppfylle vilkdrene for kjernekapital etter beregningsforskriften § 3
nr. 12. Kjernekapital anses som egenkapital, og ettersom kapitalinnskuddet tok sikte pa a
oppfylle vilkarene for kjernekapital, fikk kapitalinnskuddet egenkapitallignende trekk. 3% Av
beregningsforskriften fulgte det eksempelvis at kapitalinnskuddet kunne benyttes til dekning
av tap eller underskudd (tapsabsorberende evne), noe som trekker i retning av egenkapital.
Betegnelsen av kapitalinnskuddet hadde dermed betydning for avtalens reelle innhold, og ble

dermed tillagt vekt ved klassifikasjonsspersmalet.

4.4 Tilbakebetalingsplikt

441 Overordnet
Som nevnt i pkt. 2.2 inneberer begrepet «gjeld» etter sktl. § 6-40 forste ledd, at det foreligger

en forpliktelse til & yte noe til andre. Det kan dermed utledes av ordlyden i § 6-40 (1) at en
tilbakebetalingsplikt taler for & klassifisere kapitalinnskuddet som gjeld.

I trdd med dette er det i lagt til grunn i HR-2017-350-A «Rauma-Energi» avsnitt 41 at «[d]et
mest sentrale kjennetegnet for gjeld er at 1dntaker har en alminnelig og ubetinget plikt til &
tilbakebetale kapitalen.» Tilsvarende synes a vere den gjennomgéiende oppfatningen i juridisk

teori.?

Egenkapital kan imidlertid bare kreves tilbakebetalt ved likvidasjon, utlesning eller lignende,
og da som en andel av differansen mellom selskapets eiendeler og forpliktelser pa dette
tidspunkt, jf. Rt. 2010 s. 790 «Telecomputing» avsnitt 44. Kapitalinnskuddet far dermed en
permanent karakter. Mangelen pa en tilbakebetalingsplikt vil dermed trekke sterkt i retning av

klassifisering som egenkapital.

% Rt. 2001 s. 851 (5. 867)
8 Matre (2012) s. 96, Folkvord (2013) s. 85, Skaar mfl. (2006) s. 472
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At tilbakebetalingsplikten er ubetinget, innebarer at den ikke er undergitt neermere
betingelser. Ved hybridkapital, som har trekk fra bade egenkapital og gjeld, vil det ofte
foreligge ulike grader av betingelser for tilbakebetaling.”® Eksempelvis kan det avtales at
kapitalinnskuddet bare skal tilbakebetales dersom selskapet har tilstrekkelig ekonomi til dette.
I slike tilfeller foreligger det ikke en ubetinget tilbakebetalingsplikt. Momenter som inngér i
vurderingen av om tilbakebetalingsplikten er ubetinget, vil bli n&ermere redegjort for under

pkt 4.7 og 4.9.

4.4.2 Tilbakebetalingsrett
Kravet om at det mé foreligge en tilbakebetalingsplikt, innebarer at det ikke er tilstrekkelig at

selskapet har rett til & tilbakebetale kapitalinnskuddet.”! Det sentrale er «retten til & kreve en
ytelse i penger».? I trad med dette fant Hoyesterett i Rt. 2001 s. 851 «Preferansekapital» ikke
gir grunn til & vektlegge at selskapet pa nermere vilkdr hadde en rett til 4 tilbakebetale
kapitalinnskuddet, som moment i retning av gjeld.”® At det ikke er tilstrekkelig med en
tilbakebetalingsrett, ma sees i lys av at det i slike tilfeller ikke foreligger en rettslig
forpliktelse, som kan tvangsinndrives ved hjelp av domstolene ved manglende oppfyllelse

(pkt. 2.2).

Videre vil selskapet normalt sett ogsé ha rett til 4 tilbakebetale egenkapitalinnskuddet.”*
Likheten 1 muligheten til & tilbakebetale kapitalinnskuddet, tilsier dermed at en

tilbakebetalingsrett normalt sett er uten betydning for klassifiseringen.?

4.4.3 Tilbakebetalingspliktens storrelse
Spersmalet om hvorvidt det foreligger en tilbakebetalingsplikt og tilbakebetalingspliktens

storrelse henger nart sammen. Et sentralt kjennetegn for gjeld er at tilbakebetalingssummen
tilsvarer et pa forhand fastsatt belep (hovedstolen).”® Sa fremt tilbakebetalingssummen stér i
forhold til gjeldsforpliktelsen, tilsier dette at det foreligger en reell tilbakebetalingsplikt, og
dermed et gjeldsforhold.

I Rt. 2001 s. 851, Skaar mfl. s. 473 og Matre (2012) s. 100
% Rt. 2001 s. 851 (s. 866)

% Rt. 2001 s. 851 (s. 866)

94 Skaar mfl. s. 473 og Matre (2012) s. 100

95 Matre (2012) s. 100

% Skaar mfl. s. 472, Matre (2012) s. 100
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Egenkapital kjennetegnes pd den annen side ved at tilbakebetalingssummen beregnes ut ifra
differansen mellom selskapets eiendeler og forpliktelser (residualen) pé
tilbakebetalingstidspunktet.®’ Investor kan dermed oppna bade et hayere og lavere belop enn
kapitalinnskuddet, avhengig av forholdet mellom eiendeler og gjeld pa
tilbakebetalingstidspunktet. En residualrett trekker dermed i retning av egenkapital.

Synspunktet kan utledes av Rt. 1989 s. 296 «Safe-Drilling». Dommen gjaldt direkte hvorvidt
investorer i et selskap kunne anses som deltakere i et indre selskap, med rett pa fradrag for en
forholdsmessig andel av underskuddet, eller om de matte anses som langivere. Den belyser
likevel grensedragningen da deltakelse 1 selskapet innebaerer at kapitalinnskuddet
deltakerposisjonen baseres pd mé anses som egenkapital. Hoyesterett kom til at investorene
métte anse som deltakere 1 indre selskap, og la i den forbindelse vekt pd at investorene deltok
pa lik linje med aksjonarene «ved den forholdsmessige fordeling av eventuelt overskudd etter

at gjeld, kapitalinnskudd og aksjekapital er dekket».”®

At investorene hadde en residualrett, trakk dermed i retning av 4 klassifisere innskuddet som
egenkapital. Motsatt, ma det antas at fraveeret av en residualrett trekker i retning av a

klassifisere innskuddet som gjeld.*

4.5 Misligholdsbefayelser

451 Overordnet

Med misligholdsbefoyelser siktes det her til sanksjoner ved betalingsmislighold, som
forsinkelsesrenter, heving eller reforhandling av avtalen. Betalingsmislighold foreligger der
selskapet ikke betaler avdrag og renter innen forfallstiden, eller betaler for lite i henhold til

avtale med selskapet.!?

At partene har avtalt misligholdsbefoyelser innebaerer at manglende oppfyllelse av
laneforpliktelsen far rettslige konsekvenser for selskapet. Avtalte misligholdsbefoyelser
underbygger dermed at det foreligger en reell tilbakebetalingsplikt, og taler for klassifisering
som gjeld. Dette har stotte i HR-2017-350-A «Rauma-Energi», der forstvoterende uttaler at en

97 Rt. 2010'5. 790 (44)

% Rt. 1989 5. 296 (s. 302)
9 Matre (2012) s. 102

100 Hov (2002) s. 45 flg.

20



«avtalt rett for kapitalinnskyter til & heve eller reforhandle avtalen ved mislighold er vanlig

ved 14n».10!

Motsetningsvis, vil manglende misligholdsbefoyelser tale mot at det foreligger en reell
tilbakebetalingsplikt, og trekke i retning av egenkapital. 192 Dette ma sees i lys av at det ved
egenkapitalinnskudd ikke vil vere nedvendig & fastsette misligholdsbefoyelser, da investor

hverken har krav pé utbetaling av innskutt kapital eller utbytte.!%

4.5.2 Manglende avtaleregulering av misligholdsbefgayelser

At partene ikke har regulert neermere misligholdsbefoyelser i avtalen er imidlertid ikke uten
videre avgjorende, da misligholdsbefoyelser ogsa kan utledes av bakgrunnsretten.!%* Dette er
blant annet forutsatt av Hoyesterett i HR-2017-350-A «Rauma-Energi». I dommen var det
ikke avtalt tilbakebetalingsplikt og det var dermed ikke aktuelt med sanksjoner ved mislighold
av tilbakebetalingsplikt. Om misligholdsbefoyelser vedrerende renteforpliktelsen uttaler
forstvoterende at «bakgrunnsretten nok kunne gi grunnlag for ytterligere

misligholdsbefoyelser».!%

Til tross for uttalelsene gar imidlertid ikke Hoyesterett n&ermere inn og drefter hvilke
misligholdsbefoyelser som kunne vart aktuelle. En aktuell misligholdsbefoyelse ville her vart
den ulovfestede retten til & heve avtalen ved vesentlig mislighold av renteforpliktelsen, og
dermed bringe kravet til fortidig forfall. At Hoyesterett ikke drefter dette forholdet nermere,
ma imidlertid sees i lys av at det i avtalen var fastsatt at kommunen ikke kunne si opp avtalen,
eller fremme krav om hel eller delvis tilbakebetaling. Det ma dermed antas at kommunen

hadde fraskrevet seg muligheten til & bringe kravet til fortidig forfall etter bakgrunnsretten.

Etter dette m4 det legges til grunn at det er uten betydning for klassifikasjonsspersmélet om
partene har en avtalefestet rett til & gjore gjeldende misligholdsbefoyelser, eller om det kan

utledes av bakgrunnsretten, sé lenge det foreligge reelle misligholdsbefayelser.

4.5.3 Den narmere vekten av misligholdsbefayelser

Som nevnt innledningsvis vil det kunne foreligge flere ulike sanksjoner ved mislighold av

laneforpliktelsen. I hvor stor grad slike sanksjoner skal tillegges vekt i retning av gjeld ma

101 HR-2017-350-A (53)
102R¢. 2001 s. 851 (s. 866)
103 Naas mfl. (2017) s. 1166
104 HR-2017-350-A (55), Matre (2012) s. 105
105 HR-2017-350-A (54)
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sees 1 ssammenheng med tilbakebetalingsplikten. I desto sterre grad sanksjonene gir investor
mulighet til & oppna tilbakebetaling, 1 desto sterre grad vil sanksjonene trekke i retning av

klassifisering som gjeld.

Dersom investor kan bringe det samlede belepet til forfall ved vesentlig mislighold, vil dette i
storre grad trekke i retning av gjeld, enn der investor kun kan inndrive det belop selskapet har
misligholdt i forhold til den avtalte betalingsplan. Tilsvarende vil heller ikke
forsinkelsesrenter kunne tillegges betydelig vekt i retning av gjeld, ettersom slike sanksjoner

ikke gir investor mulighet til 4 oppna tilbakebetaling av kravet.

Ved den nermere vektleggingen av momentet mé det ogsé sees hen til kapitalinnskuddets
ovrige egenskaper. Misligholdsbefoyelser vil forst og fremst ha betydning der det 1
utgangspunktet foreligger en tilbakebetalingsplikt. Dette folger blant annet av HR-2017-350-
A «Rauma-Energi», der forstvoterende uttaler at «[n]ér selskapet ikke har noen slik

[tilbakebetalings] plikt, er det heller ikke behov for sanksjoner mot unnlatt tilbakebetaling.»!%®

Der det ikke foreligger en tilbakebetalingsplikt, vil det likevel kunne ha betydning om det
foreligge misligholdsbefoyelser ved manglende rentebetalinger. Dersom investor kan bringe
kravet til forfall ved vesentlig mislighold av l&neforpliktelsen, vil dette vaere et forhold som

taler for gjeld.

4.6 Interessefellesskap

4.6.1 Overordnet

Med interessefellesskap siktes det her til tilfeller der det ene selskapet har «bestemmende
innflytelse» overfor det andre, jf. aksjeloven § 1-3, 2. ledd. Interessefellesskapet mellom
partene vil ikke i1 seg selv ha betydning for avtalens reelle innhold, noe som tilsier at
kapitalinnskuddet ma vurderes uavhengig av om det foreligger et interessefellesskap mellom

partene.'%’

At vurderingen ma foretas uavhengig av interessefellesskapet er ogsa 1 samsvar med det
generelle utgangspunktet i skatteretten, om at selskaper anses som selvstendige retts- og

skattesubjekter uavhengig av sine aksjonzrer, jf. sktl. § 2-2 forste ledd bokstav a.!% Dette

106 HR-2017-350-A (55)
107 Se 0gsd Utv. 1997 s. 896 s, Kvinge og Gran (2008) s. 66
108 Se ogsd HR-2017-350-A (47)
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innebarer at transaksjoner mellom ulike konsernselskaper skattemessig legges til grunn pa lik

linje med uavhengige skatteytere.!%”

Synspunktet har ogsa stette i HR-2017-350-A «Rauma-Energi», der kommunen som kreditor
ogsa var eneeier av kraftselskapet. Lagmannsretten fremhevet at interessefellesskapet talte for
a klassifisere kapitalinnskuddet som gjeld, da kommunen som generalforsamling i Rauma-
Energi AS kunne gi instruks til styret i selskapet om & si opp avtalen og tilbakebetale lanet.!!°
Hoyesterett fant imidlertid ikke grunn til & vektlegge interessefellesskapet og uttalte at

klassifikasjonsspersmalet «primert vurderes ut fra avtalen mellom partene» (avsnitt 47).

Videre ble det lagt vekt pa at kommunestyret innehar ulike roller:

«Ndr kommunestyret opptrer som sddant, ivaretar det kommunens rolle som kreditor.
Ndr kommunestyret opptrer som generalforsamling i selskapet, ivaretar det selskapets

rolle som debitor.»''!

Synspunktet har gode grunner for seg ettersom kommunen ikke nedvendigvis skal ivareta de
samme hensyn i de to rollene. Nar kommunestyret innehar rollen som generalforsamling,
opptrer de pa vegne av selskapet og skal ivareta selskapets interesser. Kommunestyret star

dermed ikke fritt til & kun ivareta egne interesser som kreditor i denne rollen.

Et annet moment som kan vere grunn til & fremheve, er at det i dommen var gitt et ansvarlig
lan som hadde prioritet bak evrige kreditorer. De gvrige kreditorene ville dermed kunne
motsette seg tilbakebetaling for nedbetaling av 1an med heyere prioritet. Dermed stod
kommunen uansett ikke fritt til & instruere styret om & si opp laneavtalen og tilbakebetale

belopet.
4.6.2 Den nazrmere betydningen av interessefellesskapet

Til tross for at interessefellesskapet som utgangspunkt ikke vil ha betydning for
klassifiseringen av kapitalinnskuddet, vil det kunne ha betydning for den nermere
bevisvurderingen. Av Hoyesterettspraksis folger det at kravene til dokumentasjon for at det er
realitet 1 et avtaleforhold som delvis er skattemessig motivert, gjennomgaende vil vere

strengere nar avtalen er inngétt mellom parter 1 fellesskap, jf. HR-2017-350-A «Rauma-

109 Zimmer og BAHR (2019) s. 447
110 HR-2017-350-A (47)
111 HR-2017-350-A (47)
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Energi» avsnitt 49 med henvisning til Rt. 2000 s. 1739 s. 1747. Dette har ssmmenheng med at
parter i interessefellesskap kan ha interesse av a prioritere den annen part, slik at det er storre

behov for et kontrollelement.

Interessefellesskapet vil ogsé fa betydning for den innbyrdes vektleggingen av de ulike
klassifikasjonskriteriene ved grensedragningen. I «Rauma-Energi» uttaler forstvoterende at
«eierforholdet kan gjore at momenter som normalt vil ha betydning for skillet mellom gjeld
og egenkapital, far redusert vekt fordi eierforholdet gjor momentene mindre egnet til & gi
veiledning om karakteren av kapitaltilskuddet.»!'> Eksempelvis vil interessefellesskapet
kunne innebare at organisatoriske rettigheter i selskapet kun har en formell betydning,

ettersom investor allerede innehar slike rettigheter i kraft av & veere eier (pkt. 4.14).

4.7 Overskuddsbasert tilbakebetalingsplikt

I henhold til avtalefriheten star partene fritt til & avtale naermere betingelser for
tilbakebetalingsplikten. En tilbakebetaling kan eksempelvis gjores betinget av at det er

tilstrekkelig med midler i selskapet.!'!?

Dersom tilbakebetalingsplikten kun inntrer under visse forutsetninger, foreligger det ikke en
ubetinget plikt for selskapet til a tilbakebetale gjeldsinnskuddet, noe som trekker i retning av a

klassifisere kapitalinnskuddet som egenkapital.

At en overskuddsbasert tilbakebetalingsplikt trekker i retning av egenkapital underbygges av
hoyesterettspraksis. I Rt. 1998 s. 383 «Vrybloed» var det spersmél om utbetalinger fra et
aksjeselskap til daglig leder skulle anses som lgnn eller 1an.!'* Skattyter hevdet det var tale
om et ldn, og at tilbakebetaling skulle skje gjennom fremtidig ekning av lennen og/ eller ved
utbytte i form av forskudd pé arv.!!> Tilbakebetaling var dermed avhengig av at selskapets
gkonomi tillot fremtidige lennsekninger og aksjeutbytteutdelinger.!!¢ P4 denne bakgrunn kom
Hoyesterett til at det ikke foreld et reelt laneforhold, og dermed at utbetalingene métte anses

som lenn.!7

112 HR-2017-350-A (49)
13 Uty. 2004 s. 36

114 Rt. 1998 5. 383 (s. 391)
115Rt. 1998 s. 383 (s. 3899
116 Rt. 1998 s. 383 (s. 395)
17 Rt. 1999 s. 383 (s. 395)
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Dommen gjaldt direkte den skatterettslige grensedragningen mellom aksjonrlén og
aksjeutbytte/ lonn. Det mé likevel antas at resultatet har overferingsverdi, da den gir uttrykk

for generelle karakteristika for hva som utgjer et 14n.

Det motsatte ble resultatet i Utv. 2004 s. 36 «Petro Canaday, der det var spersmal om

preferanseaksjekapital '8

ytt fra morselskapet (Petro Canada) til datterselskapet (Petro Canada
Norway) skulle anses som egenkapital eller gjeld etter sktl. 1911 § 44 (nd sktl. § 6-40 forste
ledd). Tilbakebetaling i form av innlesning av preferanseaksjene var betinget av at «selskapet
etter innlesning [ikke] ville bli ute av stand til & dekke sine forpliktelser etter hvert som de

forfaller».

Til tross for at tilbakebetaling av kapitalinnskuddet var betinget av at selskapet hadde
tilstrekkelig likviditet og soliditet, kom tingretten til at det forela et gjeldsforhold. Retten
problematiserte ikke nermere at det foreld en betingelse for tilbakebetalingsplikt. Resultatet i
dommen kan problematiseres, da en betinget tilbakebetalingsplikt som nevnt taler for
klassifisering som egenkapital. Det er likevel grunn til & bemerke at dommen utgjor en

tingrettsavgjorelse, som viker for hoyesterettspraksis.

En mulig tolkning av ulikheter i resultatene kan vere forskjeller i debitors ekonomiske
situasjon. I «Petro-Canada» fremstod det ut ifra selskapets skonomiske situasjon som
sannsynlig at betingelsene for tilbakebetaling ville inntre. Dette til forskjell fra «Vrybloed»
der lantakers ekonomiske stilling innebar at det var liten sannsynlighet for tilbakebetaling av
lanet.!' Hvorvidt debitors subjektive betalingsevne kan tillegges vekt ved

klassifikasjonsspersmalet droftes nedenfor i pkt. 4.8.

4.8 Debitors subjektive betalingsevne

Sviktende betalingsevne hos debitor vil redusere sannsynligheten for tilbakebetaling av
kapitalinnskuddet. Praksis fra skattemyndighetene kan synes a vektlegge debitors
betalingsevne ved klassifiseringen av kapitalinnskuddet. I SKNS1-2018-100 anforte skattyter
at det foreld en tilbakebetalingsplikt, da investor kunne kreve l14net tilbakebetalt under

forutsetning av at selskapet hadde positiv egenkapital. Nemda fant ikke grunn til & vektlegge

118 Se neermere om preferanseaksjer i pkt. 4.14.3
119 Rt. 1998 5. 383 (5. 394)
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dette da «skattepliktige ikke har sannsynliggjort at forutsetningen om positiv egenkapital hos

[selskapet] var oppfylt».!2°

Uttalelsene tyder pa at skattyters sviktende betalingsevne vektlegges i vurderingen av om det
foreligger en tilbakebetalingsplikt. Det avgjerende for klassifiseringen er imidlertid avtalens
reelle innhold, jf. pkt. 3.2. Det vil kunne foreligge en reell forpliktelse selv om
debitorselskapet ikke er i stand til & oppfylle ut fra de ekonomiske forhold nér forpliktelsen
etableres.!?! Etter dette ma det antas at debitors betalingsevne ikke fér betydning for

klassifikasjonsspersmalet, slik skatteklagenemda kan synes a legge til grunn i avgjerelsen.

Hvorvidt debitors subjektive betalingsevne kan tillegges vekt er neermere belyst i Rt. 2010 s.
790 «Telecomputingy. I saken 14 deler av kapitaloverforingene utenfor ldntakerselskapets
lanekapasitet og engasjementet métte anses som risikoutsatt.!?? Forstvoterende uttaler i den
forbindelse at nar selskapet «hadde en alminnelig tilbakebetalingsplikt kan imidlertid den
risiko som engasjementet var forbundet med, ikke endre kapitaloverforingenes karakter av a
veere 1any».12? Uttalelsene tilsier dermed at debitors betalingsevne ikke fér betydning for

klassifikasjonsspersmalet.

Manglende subjektiv oppfyllelsesevne vil imidlertid kunne vare et bevismoment som kan
kaste lys over partenes forutsetninger ved etablering av forpliktelsen.!?* Dersom
tilbakebetaling fremstir som usannsynlig kan dette tilsi at partene pa avtaletidspunktet ikke
har ment at tilbakebetalingsforpliktelsen skal oppfylles, og dermed at det ikke foreligger en
reell tilbakebetalingsplikt.

4.9 Tapsabsorberende evne

4.9.1 Overordnet

Med tapsabsorberende evne siktes det til hvorvidt kapitalinnskuddet kan nedskrives for &

dekke tap under lopende drift i selskapet.!?

120 SKNS1-2018-100

121 Matre (2012) s. 127

122 R¢. 2010 5. 790 (49)

123 Rt 2010 5. 790 (49)

124 Matre (2012) s. 129 og Folkvord (2013) s. 90
125 Rt 2010 5. 790 (46), HR-2017-350-A (61)
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En rett til & nedskrive kapitalinnskuddet for & dekke tap under lopende drift vil kunne fore til
at tilbakebetalingsplikten nedjusteres eller bortfaller.!?® Dersom kapitalinnskuddet har
tapsabsorberende evne underbygger dette at det ikke foreligger en ubetinget

tilbakebetalingsplikt, og momentet trekker dermed i retning av klassifisering som egenkapital.

Synspunktet har stotte i Rt. 2001 s. 851 «Preferansekapital», der bankene hadde rett til &
nedskrive preferansekapitalen nar det var pa det rene at kapitalen var tapt.'?’ Ferstvoterende
uttaler at «denne tapsabsorberende evnen [skiller] preferansekapitalen fra 1dneavtaler flest»!23

og at «<momentet trekker sterkt i retning av  anse preferansekapitalen som egenkapitaly.!?

I hvor stor grad momentet skal vektlegges ved klassifikasjonen vil bero pa de nermere
vilkdrene for den tapsabsorberende evnen.!*® Dersom partene har avtalt at kapitalinnskuddet
kun kan nedskrives dersom det oppstér et vesentlig tap for selskapet,'*! fremstér det som
mindre sannsynlig at kapitalinnskuddet nedskrives. Slike betingelser vil ikke ha like stor
innvirkning pa tilbakebetalingsplikten, og md dermed tillegges mindre vekt i retning av

egenkapital.

Dersom kapitalinnskuddet ikke har tapsabsorberende evne, underbygger dette at det foreligger
en ubetinget tilbakebetalingsplikt, og trekker dermed i retning av gjeld. Dette kan utledes av
Rt. 2010 s. 790 «Telecomputing», der selskapet ikke hadde rett til & nedskrive
kapitalinnskuddet uten samtykke fra investor. Forstvoterende uttaler i den forbindelse at dette

matte anses som et «moment som taler for & anse overferingene som fremmedkapitaly.!3?

4.9.2 Betydningen av tapsabsorberende evne der det ikke foreligger
tilbakebetalingsplikt
Det som hittil er sagt gjelder betydningen av tapsabsorberende evne der det i utgangspunktet

foreligger en tilbakebetalingsplikt. Spersmalet i det folgende blir hvilken betydning
tapsabsorberende har, der det ikke er avtalt en tilbakebetalingsplikt.

126 Matre (2012) s. 122

127Rt. 2001 s. 851 s. 865

128 Rt. 2001 s. 851 s. 865

129 Rt. 2001 s. 851 s. 865

130 Matre (2012) s. 126, Kvinge og Gran (2008) s. 56-57

131Se eksempelvis finansforetaksloven § 21-6 der det folger at nedskriving av ansvarlig 1&nekapital for
finansinstitusjoner forutsetter at en «vesentlig del av den ansvarlige lanekapitalen er tapt»

132Se tilsvarende i Utv. 2004 s. 36 (Petro-Canada) der manglende tapsabsorberende evne trakk i retning av &
klassifisere kapitalinnskuddet som gjeld
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I HR-2017-350-A «Rauma-Energi» uttaler forstvoterende i avsnitt 62 at manglende
tapsabsorberende ma ha «mindre vekt nar det ikke er avtalt tilbakebetaling av ldnet», ettersom

selskapet «i praksis [star] fritt til & disponere kapitalen.»

Uttalelsene tyder at manglende tapsabsorberende evne har mindre betydning for
klassifikasjonsspersmalet der det ikke foreligger en tilbakebetalingsplikt. Hoyesterett
begrunner imidlertid ikke synspunktet ytterligere. En mulig forstielse av uttalelsene kan vere
at nar lanet uansett ikke skal tilbakebetales, har det ikke betydning for investor hvor stort lanet

er og dermed hvorvidt det er nedskrevet.!3?

Til dette kan det innvendes at selv om det ikke foreligger en tilbakebetalingsplikt, vil
kapitalinnskuddets tapsabsorberende evne kunne ha betydning for fordeling av verdiene ved
avvikling av selskapet.!3* Dersom kapitalinnskuddet kan nedskrives for & dekke lapende tap
vil investor kunne sitte igjen med et mindre belop, og tilsvarende vil aksjonarene sitte igjen
med mer. At storrelsen pé tilbakebetalingskravet avhenger av selskapets ekonomiske
utvikling, vil som nevnt under pkt. 4.4.3 vare et egenkapitallignende trekk, og tilsier at

momentet ogsd far betydning der det ikke er avtalt tilbakebetalingsplikt.

Nér investor og aksjoner er identiske, vil imidlertid ikke disse betraktningene gjore seg
gjeldende pd samme méte som mellom uavhengige parter. Dette var tilfelle i «Rauma-Energi»
der kommunestyret bade var investor og aksjoner i selskapet. Hoyesterett sine uttalelser om
at kapitalinnskuddets tapsabsorberende evne har mindre betydning der det ikke er avtalt

tilbakebetalingsplikt, mé& dermed forstas i denne kontekst.

Videre vil kapitalinnskuddets tapsabsorberende evne kunne ha betydning for omfanget av
renteforpliktelsen.'*> Der det er avtalt en fast prosentvis rente, vil reduksjon av hovedstolen
som folge av at kapitalinnskuddet nedskrives medfere lavere rente da belapet renten beregnes
av reduseres.!*® En rente som pavirkes av selskapets ekonomi vil ha sterre likhetstrekk med

egenkapital,'3” og trekker ytterligere i retning av at manglende tapsabsorberende evne vil

133 Zimmer, «Hoyesterettsdommer i skattesaker 2017», s. 192

134 Zimmer «Hpyesterettsdommer i skattesaker 2017», s. 193

135 Zimmer, «Hoyesterettsdommer i skattesaker 2017», s. 193

136 Dette kan riktignok kompenseres ved ekt rente. I «Rauma-Energi» var det imidlertid satt et gvre tak pd
rentesatsen (NIBOR + 1 %) som ville begrenset adgangen til en eventuell rentegkning, se Zimmer,
«Hoyesterettsdommer i skattesaker 2017», s. 193

137 Se pkt. 4.11
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kunne {2 betydning for klassifikasjonsspersmalet ogsa der det ikke foreligger en

tilbakebetalingsplikt.

Til stette for ferstvoterende sine uttalelser i «Rauma-Energi» om at momentet ikke kan
tillegges betydelig vekt i de tilfeller det ikke foreligger en tilbakebetalingsplikt, kan det
anfores at manglende tilbakebetalingsplikt i seg selv utgjer et sterkt moment i retning av
egenkapital, jf. pkt. 4.4.1. Om kapitalinnskuddet har tapsabsorberende evne eller ikke vil

dermed fa underordnet betydning i en samlet helhetsvurdering.

At kapitalinnskuddets tapsabsorberende evne ogsé vil kunne ha betydning der det ikke er
avtalt tilbakebetalingsplikt, underbygges av Rt. 2001 s. 851 «Preferansekapital». I dommen
ble kapitalinnskuddets tapsabsorberende evne tillagt betydelig vekt til tross for at det ikke var
avtalt tilbakebetalingsplikt. Ogsa i «Telecomputing» synes momentet & vaere vektlagt
uavhengig av hvorvidt det foreligger tilbakebetalingsplikt da ferstvoterende pé generelt
grunnlag uttaler at mangel pa tapsabsorberende evne «taler for & anse overferingene som

fremmedkapitaly.!3®

Etter dette m4 det antas at kapitalinnskuddets tapsabsorberende evne ogsa kan tillegges vekt,
der det ikke er avtalt tilbakebetalingsplikt. Dersom investor og aksjoner er identiske, vil

imidlertid momentet ha mindre betydning.

4.9.3 Hvorvidt tapsabsorberende evne kan vare forenlig med lan

Som nevnt under pkt. 4.9.1, vil tapsabsorberende evne vere et tungtveiende argument i
retning av egenkapital. I juridisk teori har enkelte forfattere tatt til orde for at
tapsabsorberende evne vil veere uforenlig med et gjeldsforhold.!* Spersmaélet som dreftes

videre, blir dermed om tapsabsorberende evne kan vare forenlig med et gjeldsforhold.

I Rt. 2001 s. 851 «Preferansekapital» uttaler forstvoterende at det ikke kan utelukkes at «den
tapsabsorberende evnen som preferansekapitalen hadde, kan veere forenlig med 1an.»'%° Isolert

sett tyder uttalelsene pa at tapsabsorberende evne kan vare forenlig med laneforhold.

Uttalelsene ma likevel sees i lys av at Hoyesterett sin definisjon av begrepet tapsabsorberende

evne i dommen. Med henvisning til ansvarlig 1dnekapital uttaler forstvoterende at «den

138 Rt.2010-1072-A (48)
139 Kvinge og Gran (2008) s. 54-57, Naas mfl. (2017) s. 1167
140 Rt. 2001 s. 851 s. 865
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tapsabsorberende evnen vil da ordinert forst komme til uttrykk ved avvikling.»!*! Hoyesterett
synes dermed & legge til grunn at tapsabsorberende evne ikke bare omfatter muligheten for a
nedskrive kapitalinnskuddet under lopende drift, men ogsé dekningsmulighetene pé

avviklingstidspunktet.

At ansvarlig 1an vil kunne medfere reduserte dekningsmuligheter ved avvikling, er imidlertid
en folge av at kapitalinnskuddet har prioritet bak ordinzr gjeld (pkt. 4.12), og ikke
kapitalinnskuddets tapsabsorberende evne. P4 bakgrunn av nyere rettspraksis ma det antas at
tapsabsorberende evne omfatter dekningsmulighetene ved den lepende drift, og ikke pa
avviklingstidspunktet.!*? Uttalelsene i «Preferansekapital» kan dermed ikke tillegges stor

vekt.

Pa bakgrunn av det overordnede vurderingstema om at det mé foretas en konkret
helhetsvurdering av samlede egenskaper, kan det ikke utelukkes at kapitalinnskuddet sett i

sammenheng med andre momenter kan vare forenlig med et gjeldsforhold.

I «Preferansekapital» var preferansekapitalen rentefri, men skulle kompenseres med utbytte
pa lik linje med utbytte pd bankens ordinare aksjekapital.!** T dommen hadde dermed investor
utsatt seg for betydelig risiko sammenlignet ved et ordinzrt gjeldsforhold ved at
kapitalinnskuddet kunne nedskrives og ved at avkastning skulle utbetales pa lik linje med
utbytte. Kombinasjonen av risiko for tap pd hovedstolen og manglende sikkerhet for

avkastning ga preferansekapitalen et klart preg av egenkapital.!#*

Dersom investor istedenfor har krav pa en fastsatt rente, vil dette redusere noe av den risikoen
investor har patatt seg ved 4 gi et 1&n med tapsabsorberende evne.!* I slike tilfeller vil dermed
ikke den tapsabsorberende evne trekke like sterkt i retning av egenkapital som der slike

sikringsmekanismer mangler.

Videre vil som nevnt under pkt 4.9.1 vekten av momentet avhenge av de nermere vilkarene
som er fastsatt for den tapsabsorberende evne. Dersom terskelen for & nedskrive

kapitalinnskuddet er hoy, vil det redusere den risikoen investor har patatt seg ytterligere.

141 Rt 2001 5. 851 (s. 865)

142 Rt. 2010 s. 790, HR-2017-350
143 Rt 2001 5. 851 (s. 865)

144 Utv. 1997 s. 895

145 Matre (2012) s. 126
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Etter dette legges det til grunn at et kapitalinnskudd med tapsabsorberende evne etter
omstendighetene kan vere forenlig med et gjeldsforhold. Sentralt i vurderingen er om
investor gjennom kapitalinnskuddets evrige egenskapene og de n@rmere vilkar som er fastsatt

for kapitalinnskuddet har redusert den risikoen den tapsabsorberende evne medferer.

410 Permanent eller tidsavgrenset karakter

4.10.1 Overordnet

Dersom partene har avtalt at kapitalinnskuddet forfaller til betaling pé et gitt tidspunkt eller
etter nermere kriterier, vil selskapet ha plikt til & tilbakebetale hovedstolen nar de aktuelle
vilkar for forfall inntrer.! I slike tilfeller fremstar kapitalen som midlertidig for selskapet,

noe som trekker i retning av a klassifisere kapitalinnskuddet som gjeld.

Motsatt vil det trekke i retning av egenkapital dersom kapitalinnskuddet ikke forfaller til
betaling pé et gitt tidspunkt eller etter neermere kriterier. 47 Kapitalen fremstar da, pd samme

méite som egenkapital, som permanent for selskapet.

At avtalen ikke regulerer nér gjelden forfaller til betaling, innebzrer ikke nedvendigvis at
kravet ikke kan bringes til forfall. I slike tilfeller vil avtalen kunne suppleres av
bakgrunnsretten. Av den deklaratoriske regelen i gjeldsbrevloven § 5 (1) 2. pkt folger det at
debitor har plikt til a tilbakebetale «straks kravsmannen seier fré». Nar kravet kan bringes til
forfall etter bakgrunnsretten, vil investor komme i samme posisjon som om det forela et

avtaleregulert forfallstidspunkt.

En forutsetning for at den deklaratoriske bestemmelsen skal komme til anvendelse, er
imidlertid at partene ikke har fraveket muligheten til & bringe kravet til forfall. Dette var
tilfelle 1 HR-2017-350-A «Rauma-Energi», der partene hadde avtalt at kommunen hverken

kunne si opp ldneavtalen eller kreve lanet innfridd eller tilbakebetalt.!48

146 Bergsker (2015) s. 38
147 Rt. 2001 s. 851 s. 866
148 HR-2017-350-A (42)
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Etter dette m4 det legges til grunn at dersom partene ikke har avtaleregulert nermere
avtaletidspunkt, og kapitalinnskuddet heller ikke kan kreves til forfall etter gbl. § 5, vil det

tale for & klassifisere kapitalinnskuddet som egenkapital.!

4.10.2 Avtalt forfallstid for egenkapital

Utgangspunktene som hittil er fastlagt mé nyanseres noe, da det ogsa for egenkapital kan

fastsettes naermere vilkér for forfallstid gjennom aksjelovens regler om innlgsning av aksjer.

Etter aksjeloven § 12-7 forste ledd kan det vedtektsfestes en rett til a kreve aksjene innlost
under selskapets lopende drift. Bestemmelsen &pner for at den som er gitt innlgsningsretten
fritt kan bestemme forfallstid, eller at innlgsningstidspunktet pd forhdnd er regulert i
vedtektene.!>® En adgang til & bringe kapitalinnskuddet til forfall er dermed ikke forbeholdt
gjeldsforhold.

Likevel er det sentrale forskjeller mellom en innlesningsrett og adgangen til & bringe kravet til
forfall i medhold av avtalen eller etter gjeldsbrevloven § 5, ettersom en innlgsningsrett ma
veaere inntatt i vedtektene og dermed besluttet av generalforsamlingen, jf. asl. § 12-7 (1), jf. §
5-18. Denne beslutningsformen skiller seg fra det som gjelder for selskapet ved opptak av lan,
hvor kompetansen som hovedregel vil tillegge styret eller daglig leder, jf, asl. § 6-2 til 6-15.
Videre mé utbetalingen ved slik innlgsning ligge innenfor rammen av de midler selskapet kan

benytte til utdeling av utbytte etter § 8-1, jf. 12-7 (2) nr. 2.

Et sentralt moment for hvorvidt avtalt forfallstid trekker i retning av gjeld eller egenkapital, er
dermed om selskapet rdder over engasjementets varighet innenfor aksjelovens rammer, eller

om gjelden forfaller i henhold til avtale eller pakrav fra kreditor.!>!

4.10.3 Evigvarende og sveart langvarige lan
Evigvarende lan kjennetegnes ved at det ikke er avtalt forfallstidspunkt og at lanet ikke kan

bringes til forfall etter gbl. § 5.2 I likhet med det som tradisjonelt gjelder for
egenkapitalinnskudd, vil tilbakebetalingsplikten som utgangspunkt ferst inntre ved avvikling

av selskapsforholdet. Kapitalinnskuddet gis dermed en permanent karakter, noe som isolert

149 Skaar mfl.s. 474

150 Kvinge og Gran (2008) s. 51
151 Matre (2012) s. 131

152 Matre (2012) s. 131
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sett taler for klassifisering som egenkapital. Tilsvarende gjelder for langsiktige l&n som ikke

kan bringes til forfall innen rimelig tid.!>?

Spersmalet i det folgende er om evigvarende og svert langsiktige 1an likevel vil kunne

klassifiseres som gjeld.

I Rt. 1926 s. 519 «Hypothek- & Realkredittbanksaken» kom Heyesterett til at et uoppsigelig
lan skulle klassifiseres som gjeld. Det ble blant annet lagt vekt pd at det var avtalt en fast rente
som skulle betales uavhengig av selskapets gkonomi, og at det var vedtatt en
nedbetalingsplan. Nedbetalingsplanen medferte ikke at det forela en tilbakebetalingsplikt,
men ma ut ifra dommens premisser anses som et bevismoment som talte for at det reelt sett

dreide seg om et gjeldsforhold.

Motsatt, kom Heyesterett i «Rauma-Energi» til at et evigvarende ansvarlig 1an métte
klassifiseres som egenkapital. Ogsé her var det fastsatt en fast rente pa kapitalinnskuddet, som
1 utgangspunktet taler for gjeld. I motsetning til det som var tilfelle i «Hypothek- &
Realkredittbank» var det imidlertid ikke avtalt noe naermere om nedbetaling, og investor
hadde i tillegg fraskrevet seg retten til & kreve tilbakebetaling av ldnet ved eventuelt
mislighold. Heller ikke for det tilfelle at selskapet selv valgte 4 si opp lanet foreld det et
ubetinget tilbakebetalingskrav, da partene i det tilfelle skulle forhandle neermere om
tilbakebetaling. 1>* Sammenlignet med «Hypothek- & Realkredittbank» ma det dermed antas
at kapitalinnskuddet i «Rauma-Energi» hadde storre likhetstrekk med egenkapital.

Videre medferte interessefellesskapet 1 «Rauma-Energi» at momenter som vanligvis trekker 1
retning av gjeld, som manglende tapsabsorberende evne og organisatoriske rettigheter, ikke

ble tillagt stor betydning.

Pa bakgrunn av heyesterettspraksis ma det dermed antas at det ikke kan oppstilles en generell
regel om at evigvarende og svert langsiktige 14n, skal klassifiseres som egenkapital. Dette er
ogsa 1 samsvar med det overordnede vurderingstemaet om at det ma foretas en

helhetsvurdering av kapitalinnskuddets egenskaper.

153 Matre (2012) s. 134
154 HR-2017-350-A (46)
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At evigvarende og langsiktige 14n etter omstendighetene kan klassifiseres som gjeld har ogsa
stotte i juridisk teori.!>> Folkvord stiller seg imidlertid tvilende til at evigvarende ansvarlige
1&n skal kunne klassifiseres som gjeld.!*® Dette ma sees i lys av at han pd bakgrunn av
«Telecomputing» anser tilbakebetalingsplikt og gjeld som to sider av samme sak.!>” Ettersom
det for evigvarende 14n ikke foreligger noen ubetinget tilbakebetalingsplikt vil det ut i fra

denne tankegangen heller ikke vere tale om et gjeldsforhold.

Ved den nermere vurderingen av om evigvarende og langsiktige 1&n kan klassifiseres som
gjeld, ma kapitalinnskuddets gvrige egenskaper tas i betraktning. I den sammenheng er det
sentralt om det foreligger misligholdsbefayelser.!® Dersom det ikke er fastsatt
misligholdsklausuler vil dette vere et forhold som underbygger at det ikke foreligger en reell

tilbakebetalingsplikt, og vil dermed vere et tungtveiende argument i retning av egenkapital.

Videre vil de avtalte rentebetalingene kunne ha stor betydning for om kapitalinnskuddet kan
klassifiseres som gjeld. Dette kan forklares ut ifra et skonomisk synspunkt. Dersom det
eksempelvis gis et langvarig lan pa 1 million som skal tilbakebetales om 50 &r, vil naverdien
av lanet veere pa 8518 kr, dersom det benyttes en diskonteringsrente!>® pa 10 %.!6°
Mesteparten av den ekonomiske verdien ved evigvarende og langsiktige 1an vil dermed ligge 1
de arlige renteutbetalingene.'®! En fast rente vil dermed kunne anses som en form for
kompensasjon for manglende tilbakebetaling innen rimelig tid, og trekke i retning av et

gjeldsforhold.

Forutsetningen for at renteutbetalingene skal kunne anses som en kompensasjon for
manglende tilbakebetaling, er at de er av en viss sterrelse. Dette kan illustreres ved SKNS1-
2020-8, der skatteklagenemda kom til at et evigvarende lan matte klassifiseres som
egenkapital. I den forbindelse ble en fast rente pa 2,22 % ikke ansett for & tale mot &
klassifisere kapitalinnskuddet som egenkapital, da renten «narmest [var] av symbolsk

karaktery.

155 Kvinge/ Gran (2008) s. 72, Matre (2012) s. 134

156 Folkvord (2013) s. 85

157 Folkvord (2013) s. 85

158 Se eksempelvis HR-2017-350-A (55) der Hoyesterett la vekt pA manglende misligholdsklausul som et moment
som trakk i retning av egenkapital

159 En diskonteringsrente er investorenes avkastningskrav basert pd alternativ avkastning de kunne oppnadd andre
steder

1601 000 000/ (1+1)*°

161 Matre (2012) s. 135
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Konklusjonen blir dermed at evigvarende og svert langvarige 1an vil kunne klassifiseres som

gjeld, dersom kapitalinnskuddet samlede egenskaper har mest likhetstrekk med gjeld.

4.11 Avkastning pa kapitalinnskuddet

4.11.1 Overordnet

Dersom investor har krav pa en fast avkastning som fastsettes uavhengig av om selskapet gér
med overskudd eller ikke, trekker dette i retning av gjeld.'®? Avkastningen fremstér i slike
tilfeller som et vederlag for kreditten, og underbygger at det reelt sett foreligger et
gjeldsforhold.

Dette kan blant annet illustreres med «Telecomputing» der Hoyesterett la vekt pa at det var
beregnet en fast rente (8%) pa den delen av lanet som 1a innenfor selskapets lanekapasitet,

som et moment i retning av gjeld.!®

Utbytte pé aksjeinnskudd avhenger av selskapets resultater,!®* og beslutning fra
generalforsamlingen.!%> En overskuddsbasert avkastning vil dermed som utgangspunkt tale
for klassifisering som egenkapital. I slike tilfeller fremstar ikke avkastningen som vederlag for
en kredittytelse, men som overskudd til en eier basert p& egenkapitalinnskudd.!®® Videre far
investor gjennom en overskuddsbasert rente et ubegrenset gevinstpotensiale, noe som

kjennetegner egenkapital.'®’

Synspunktet underbygges videre av Rt. 2001 s. 851 «Preferansekapital», der Hoyesterett la
vekt pa at det skulle betales utbytte pa preferansekapitalen pa lik linje med utbytte pa bankens

ordinzre aksjekapital, som et moment i retning av egenkapital.!6®

Utgangspunktene som hittil er trukket opp kan sees i lys av skatteevneprinsippet. Nér
avkastningen fastsettes uavhengig av selskapets skonomi, barer utbetalingen preg av en
driftskostnad som reduserer netto skatteevne. Skatteevneprinsippet tilsier dermed at
kapitalinnskuddet klassifiseres som gjeld, og at det gis fradrag for rentekostnadene etter § 6-

40 (1). Nar avkastningen fastsettes pd bakgrunn av overskuddet, er det imidlertid tale om en

162 Skaar mfl.s. 619

163 Rt. 2010 s. 790 (avsnitt 47)
164 Aksjeloven § 8-1 og § 3-4
165 Aksjeloven § 8-2

166 Matre (2012) s. 143

167 Matre (2012) s. 145

168 Rt. 2001 s. 851
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vederlagsfri overforing som ikke reduserer netto skatteevne — med mindre det foreligger en

underliggende gjeld.

4.11.2 Narmere om fast avkastning
En rett pa fast avkastning er ikke forbeholdt gjeld, da det ogsa kan vedtektsfestes en

forpliktelse for selskapet til & foreta utdeling av utbytte.!¢® Eksempelvis vil preferanseaksjer
typisk gi rett til utbytte beregnet som en viss prosent av kapitalinnskuddet.!”® Denne retten er
imidlertid ikke ubetinget, da aksjeloven oppstiller begrensninger for slike vedtektsfestede

utdelinger, jf. § 8-1, if. § 3-4 og § 8-2.

Begrensningene som folger av aksjeloven gjelder direkte for utdelinger til «aksjeeiere», jf. asl.
§ 3-6 (2). Bestemmelsen far dermed ikke direkte anvendelse for ulovfestede
egenkapitalinnskudd det ikke er knyttet aksjonerrettigheter til, som vil vare typisk for
hybridkapital.

Formalet bak begrensningene i aksjeloven, herunder & beskytte selskapskapitalen,!’! tilsier
imidlertid at bestemmelsen kommer analogisk til anvendelse ogsé for ulovfestede
egenkapitalinnskudd (hybridkapital). Dette underbygges ved at Hoyesterett gjennom
«Preferansekapital» og «Rauma-Energi» har akseptert andre former for egenkapitalinnskudd
enn de som reguleres av aksjeloven. Formalet med & dpne for slike finansieringsformer har
neppe vert & svekke den beskyttelsen egenkapitalen gir kreditorene.!”? Etter dette legges det
til grunn at begrensningene for utdeling av utbytte som folger av aksjeloven, ogsa far

anvendelse pé ulovfestede egenkapitalinnskudd.

Spersmalet blir dermed hvilken betydning slike begrensninger har for vektleggingen av

momentet ved den nermere grensedragningen.

I Rt. 1926 s. 519 «Hypothek- & Realkredittbank» var det spersmal om en konvertering av
aksjekapitalen medferte at det oppstod et gjeldsforhold, eller om det fortsatt métte
klassifiseres som egenkapital. Hoyesterett kom til at det forelé et gjeldsforhold og la blant
annet vekt pa at selskapets «fordringsret er nu blit ubetinget likeoverfor banken og uavhangig

av dennes organer og beslutninger saavel som av bankens driftsresultater.»

169 Andenas (2016) s. 434, Aarbakke (2017) s. 618
170 Matre (2012) s. 143

71 NOU 1992: 29 s. 37

172 Kvinge og Gran (2008) s. 35
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Uttalelsene tilsier at det ma foreligge en ubetinget rett til avkastning som fastsettes uavhengig
av selskapets beslutninger og ekonomiske resultater, for at momentet skal kunne tas til inntekt

for et gjeldsforhold.

Tilsvarende kan utledes av Rt. 1989 s. 296 «Safe-Drilling». At det pa forhind var fastsatt en
renteavkastning pa fem prosent, talte ikke mot & anse kapitalinnskuddet som egenkapital.
Bakgrunnen for dette var at rentene bare skulle utbetales av likviditetsoverskuddet og i tillegg
stod tilbake for aksjonzrenes rett til utbytte.!”® I motsetning til «Hypothek- &
Realkredittbank» var dermed avkastningen pa kapitalinnskuddet underlagt nermere

begrensninger, og hadde dermed mindre preg av & vare et vederlag for kapitalinnskuddet.

Konklusjonen blir dermed at det forst og fremst er i de tilfeller det foreligger ubetinget rett pa
fast avkastning, som ikke er underlagt neermere begrensninger, at momentet trekker i retning

av gjeld.

4.11.3 Narmere om overskuddsbasert avkastning

I henhold til avtalefriheten star partene fritt til & avtale en overskuddsbasert rente ved
laneforhold. Dette folger ogsa forutsetningsvis av aksjeloven § 11-14 som regulerer «1dn med
rente som helt eller delvis avhenger av det utbyttet som utdeles til aksjeeierne eller av

selskapets resultaty.

En overskuddsbasert avkastning er dermed «ikke uforenlig med en ldneavtale», jf. Rt. 2001 s.
851 «Preferansekapital». I «Preferansekapital» uttaler imidlertid forstvoterende at «ved en s
risikopreget plassering som det her dreier seg om, er nok slik [utbytteavhengig] avkastning
sveart atypisk for gjeld», men «typisk for en avtale om innskudd av egenkapital.» "
Uttalelsene kan tyde pé at betydningen av overskuddsbasert avkastning er relativ i forhold til

risikoen ved kapitalinnskuddet.!”>

Spersmalet i det folgende blir dermed om risikoen ved kapitalinnskuddet har betydning for i

hvilken grad en overskuddsbasert avkastning kan vektlegges ved klassifikasjonsspersmaélet.

Dersom avkastningen ved kapitalinnskuddet ikke eksponert for risiko, vil sannsynligheten for
at investor mottar avkastning pa kapitalinnskuddet fremsta som stor. Den overskuddsbaserte

avkastningen har dermed preg av vederlag for kreditten, noe som kan tilsi at det foreligger et

173 R, 1989 5. 296 (s. 302)
174 Rt. 2001 s. 851 s. 865
175 Matre (2012) s. 145
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gjeldsforhold. Betalingspreget svekkes imidlertid der kapitalinnskuddet eksponeres for hoy
risiko, og avkastningen vil i slike tilfeller i storre grad ha likhetstrekk med egenkapital. Dette
kan tilsi at risikoen avkastningen eksponeres for, far betydning for i hvilken grad en

overskuddsbasert avkastning kan tillegges vekt ved klassifikasjonsspersmalet.

Pé den annen side er det ofte i de tilfeller der det foreligger hoy risiko ved kapitalinnskuddet
at selskaper anvender en overskuddsbasert rente.!’® Ved hgy risiko vil investor kunne vegre
seg for 4 yte tradisjonell kreditt uten overskuddsbasert rente pa grunn av tapspotensialet. !77
Motsatt, vil selskapet ved lav risiko normalt sett vaere mindre villig til & gi investor en
ubegrenset rett pa avkastning, da det i slike tilfeller ofte vil vaere mer lonnsomt & skaffe
tradisjonell gjeldsfinansiering til lavere rente.!”® Slike betraktninger tilsier at risikoen knyttet
til kapitalinnskuddet ikke er egnet for & si noe om betydningen av en overskuddsbasert rente

ved klassifikasjonsspersmaélet.

Som nevnt under pkt. 4.8 kan «Telecomputingy tas til inntekt for at debitors subjektive
betalingsevne ikke tillegges vekt ved klassifiseringen av kapitalinnskuddet som egenkapital
eller gjeld. Systembetraktninger tilsier dermed at risikobetraktninger heller ikke vektlegges i
denne sammenheng. Tilsvarende er lagt til grunn i juridisk teori.!'” Folkvord trekker blant
annet frem at dersom risiko vektlegges som klassifikasjonsmoment, vil dette fore til at det
lettere ville forekommet egenkapital 1 bransjer med hey risiko, i tillegg til at klassifisering vil

kunne endre seg ved konjunktursvingninger. '3

Konklusjonen blir dermed at graden av graden av risiko knyttet til kapitalinnskuddet, ikke vil
ha betydning for i hvilken grad en overskuddsbasert avkastning kan vektlegges ved

klassifikasjonsspersmalet.

4.11.4 Rentefrie lan

Partene kan ogsé avtale at lanet skal vere rentefritt.!8! Ettersom det i slike tilfeller ikke
foreligger renter som kan kreves fradragsfort etter § 6-40, faller dette som utgangspunkt

utenfor oppgavens hovedtema. Lanet kan imidlertid gjores rentefritt i perioder, eksempelvis i

176 Matre (2012) s. 145

177 Matre (2012) s. 145

178 Matre (2012) s. 145

179 Folkvord (2013) s. 90, Matre (2012) s. 145-146
130 Folkvord (2013) s. 90

181 Folkvord (2013) s. 92
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en innledende fase. Det er dermed hensiktsmessig & si noe nermere om hvilken betydning det

har for klassifiseringen at lanet er gjort rentefritt.

At det ikke ytes et vederlag for kreditten, fremstér som atypisk for lan og taler mot
klassifisering som gjeld. Sa fremt det foreligger en tilbakebetalingsplikt vil det imidlertid ikke
frata lanet karakter av gjeld. Dette underbygges av «Telecomputingy, der ogsé den del av
lanet som var gitt utover datterselskapets lanekapasitet, og som dermed ikke ble beregnet

renter av, ble klassifisert som gjeld.

Pa den annen side vil det heller ikke vere et typisk trekk ved egenkapital at det ikke gis
avkastning pé kapitalinnskuddet, da egenkapital som nevnt kjennetegnes ved en rett pa
ubegrenset avkastning. Dette tilsier at momentet heller ikke vil vere et tungtveiende moment i

retning av egenkapital.

Der det ikke er fastsatt renter vil imidlertid investor typisk kreve kompensasjon i form av
andre rettigheter. Eksempelvis kan investor gis en rett til & konvertere kapitalinnskuddet (pkt.
4.13), og pa denne maéten ta del i verdioppstigningen i selskapet. Kombinert med slike
rettigheter mé det dermed antas at kapitalinnskuddet fér likhetstrekk med egenkapital, og

dermed at momentet vil kunne tillegges vekt i retning av egenkapital.

Videre er det grunn til & skille mellom de tilfellene der det pa forhdnd er avtalt at det ikke skal
ytes vederlag for kreditten, og der lanet gjores rentefritt etterhvert. I sistnevnte tilfelle kan
manglende avkastning veere en nedvendig forutsetning for & sikre tilbakebetaling av 1anet.!%?
Rentefriheten vil dermed ikke tale mot klassifisering som gjeld, da den normalt vil vaere
motivert av investors enske om & sikre tilbakebetaling av hovedstolen.!®* Tvert imot ma det
antas at rentefriheten i slike tilfeller vil kunne underbygge at det foreligger en

tilbakebetalingsplikt, og dermed trekke i retning av gjeld.

182 Matre (2012) s. 142
183 Matre (2012) s. 142
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4.12 Prioritet

4.12.1 Overordnet
Med prioritet siktes det til dekningsrekkefolgen pa fordringer og evrige kapitalinnskudd ved

konkurs eller avvikling av selskapet.!84

Det folger forutsetningsvis av reglene i dekningsloven kapittel 9 og asl. § 16-9 at gjeld har
prioritet foran egenkapital ved konkurs eller avvikling. At investor har vedtatt & sté tilbake for
andre kreditorer ved konkurs eller avvikling, er dermed et egenkapitallignende trekk, som
vanligvis trekker i retning av egenkapital, jf. HR-2017-350-A «Rauma Energi» avsnitt 64.
Dersom det er avtalt etterprioritet, vil dekningsmulighetene til investor i sterre grad pavirkes
av selskapets gkonomiske utvikling, og investor eksponeres dermed for en risiko tilsvarende

innskytere av egenkapital.!®?

Dette synspunktet har ogsa en side til selskapsretten. Et sentralt hensyn i selskapsretten er
hensynet til & beskytte kreditorene, som blant annet kommer til uttrykk gjennom kravet til
forsvarlig egenkapital etter asl. §§ 3-4 og 3-5. Der kreditor bevisst har stilt seg bakerst 1
rekken og gitt opp mye av sin kreditorbeskyttelse, kan imidlertid det stilles spersmal ved om
vedkommende ogsa har gitt opp den beskyttelse det innebarer & omfattes av gjeldsbegrepet i
egenkapitalvurderingen etter §§ 3-4 og 3-5.!86 Det kan dermed hevdes at heller ikke
kreditorhensynet taler mot & klassifisere kapitalinnskuddet som egenkapital der det er avtalt

dérligere prioritet.

Motsetningsvis, vil det som utgangspunkt tale for klassifisering som gjeld, dersom det er
avtalt bedre prioritet for kapitalinnskuddet. I slike tilfeller har investor bedre
dekningsmuligheter enn ovrige kapitalinnskytere, og eksponeres dermed ikke for risiko
tilsvarende egenkapitalinnskytere. Tilsvarende ma gjelde der det ikke er avtalt noe om

etterprioritet,'®” da investors dekningsmuligheter i sa fall ssmmenfaller med ovrige

kreditorer.!®

4.12.2 Den narmere betydningen av etterprioritet — ansvarlig lan

184 Kvinge og Gran (2008) s. 62

135 Matre (2012) s. 90

156 |_gvdal (2003) pkt. 2.6.3

187 Matre (2012) s. 167

138 Etter dekningsloven § 9-6 vil usikrede fordringer ha innbyrdes lik prioritet.
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Figur 6.

Som illustrert i figur 6. kjennetegnes ansvarlig ldnekapital ved at langiver stér tilbake for
ovrige kreditor.'®® Spersmalet som dreftes videre er hvilken betydning det har for

klassifikasjonsspersmalet at det er gitt ansvarlig 14n.

Som nevnt vil etterprioritet som utgangspunkt tale for & klassifisere kapitalinnskuddet som
egenkapital. Avtalt etterprioritet for kapitalinnskuddet bererer imidlertid ikke selve
tilbakebetalingsplikten, som er det sentrale kjennetegnet ved gjeld. Dette tilsier at momentet

isolert sett vil ha begrenset betydning for klassifikasjonsspersmalet.

Dette synspunktet underbygges av Hoyesterett i «Rauma-Energi», der kommunen hadde gitt
et evigvarende ansvarlig 14n som skulle sti tilbake for andre kreditorer. I avsnitt 66 uttaler

forstvoterende at:

«Etterprioriteringen og den svekkelsen av kreditors stilling som falger med d gi et
ansvarlig ldn, kan ikke i seg selv fore til at ldnet anses som egenkapital. Imidlertid vil
slike kapitalinnskudd sta mer utsatt til for a bli omklassifisert til egenkapital pa annet
grunnlag sammenlignet med ldn uten slik etterprioritet, jf. Hugo Matre, Gjeld og
renter, 1. utgave (2012) side 166.»'°

Uttalelsene indikerer at etterprioritet vil trekke 1 retning av egenkapital, men at forholdet alene
ikke vil vere tilstrekkelig for a omklassifisere gjeld til egenkapital. Til tross for disse
uttalelsene, synes Hoyesterett videre i avsnitt 67 4 drefte hvorvidt den avtalte etterprioriteten
talte for gjeld, og ikke egenkapital. I dommen hadde skattyter (Rauma-Energi) anfort at det

matte tale for gjeld at «kapitalen [hadde] prioritet foran egenkapitalen ved likvidasjony.!®!

139 Kvinge og Gran (2008) s. 39
19 HR-2017-350-A (65)
191 HR-2017-350-A (avsnitt 66)
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Anforselen er 1 utgangspunkt i strid med Hoyesterett sine tidligere uttalelser om at avtalt
etterprioritet trekker i retning av egenkapital. Likevel avviste Hoyesterett denne anforselen pa
bakgrunn av eierforholdet, herunder at den avtalte prioriteten var uten betydning for
kommunens dekningsrett ettersom kommunen som eneeier i selskapet var kravshaver for bade
egenkapitalen og gjelden.!”?> En mulig tolkning er dermed at Hoyesterett pner for at prioritet
foran egenkapital (men etter ovrige kreditorer) kan tale for gjeld, dersom eierforholdet var
annerledes. En slik tolkning vil imidlertid veere i strid med tidligere uttalelser om at avtalt

etterprioritet trekker i retning av egenkapital, og kan dermed ikke tillegges sarlig vekt.

Etter dette m4 det legges til grunn at etterprioritet i seg selv ikke vil fore til at
kapitalinnskuddet klassifiseres som egenkapital, men at etterprioritet sammenholdt med
evrige momenter vil kunne i betydning for klassifiseringen.!** Eksempelvis mé det antas at
evigvarende lan kombinert med avtalt etterprioritet lettere vil klassifiseres som egenkapital
med mindre andre avgjerende moment taler mot, da manglende forfall forsterker

kapitalinnskuddets egenkapitallignende trekk.!**

4.13 Konvertering

4.13.1 Overordnet

En konverteringsrett etter aksjelovens regler inneberer etter asl. § 11-1, 1. ledd at investor kan
kreve utstedt aksjer mot at gjeldsinnskuddet benyttes til motregning (konvertible

obligasjoner), eller ved at investor yter innskudd uavhengig av gjelden (warrants).!?>

Ved konvertering av gjeldsinnskudd til egenkapital, vil kapitalinnskyter ga fra & vaere en
kreditor til aksjonar. Fra dette tidspunktet mé& dermed kapitalinnskuddet klassifiseres som
egenkapital 1 form av aksjekapital og eventuell overkurs. Spersmalet blir dermed om
konverteringsretten kan fa betydning for klassifikasjonsspersmalet, for en eventuell

konvertering av gjeldsinnskuddet finner sted.

Dersom det er gitt et 14n med konverteringsrett vil det typisk vare fastsatt en tegningskurs pa

forhdnd.!® Dette innebeerer at investor har en valgfri rett til & konvertere gjeldsinnskuddet til

192 HR-2017-350-A (avsnitt 66)

193 Se 0gsd Matre (2012) s. 166 og Folkvord (2013) s. 89
194 Se HR-2017-350-A der dette var tilfelle.

195 Matre (2012) s. 152

196 Se forutsetningsvis asl. § 11-2 tredje ledd nr. 7
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aksjer 1 utstedelseselskapet til en pd forhdnd avtalt kurs, fremfor & fé lanet tilbakebetalt ved
forfall. P4 denne méten gis investor mulighet til & ta del 1 verdistigningen pa aksjene, og den
gevinsten som oppstar dersom kursen pé innlesningstidspunktet er hoyere enn tegningskursen.
Slike rettigheter har likhetstrekk med de eierbefoyelser som kjennetegnes ved egenkapital, og

trekker dermed i retning av egenkapital.

Disse betraktningene gjor seg ikke gjeldende dersom belapet som ytes for aksjen ved
konvertering, utgjer markedsverdi. '’ Ved konvertering til markedsverdi gis investor ikke
mulighet til 4 ta del i verdistigningen pa aksjen, og dermed oppebzres heller ingen

eierbefoyelse som taler for klassifikasjon som egenkapital.'*®

Investor star fritt til & benytte seg av konverteringsretten, og utsettes dermed ikke for samme
risiko for tap som ordinere aksjonerer ved fall 1 aksjens verdi. Dette reduserer likheten med
egenkapital, og tilsier at en konverteringsrett ikke kan tillegges betydelig vekt i retning av
egenkapital.

Det som hittil er sagt gjelder de tilfeller der investor er gitt en konverteringsrett. Unntaksvis
kan ogsé selskapet gis en konverteringsrett. ' Dette vil i sd fall innebere at kapitalinnskuddet
har likhetstrekk med egenkapital, ettersom selskapet selv bestemmer selv bestemmer om
kapitalinnskuddet skal tilbakebetales.?*° Det foreligger dermed ingen ubetinget
tilbakebetalingsplikt, og kapitalinnskuddet gis i1 likhet med egenkapital en permanent karakter.

4.13.2 Den nazrmere betydningen av konverteringsrett for investor

En konverteringsrett pavirker som utgangspunkt ikke kapitalinnskuddets egenskaper for en
eventuell konvertering finner sted. Frem til konvertering vil det fortsatt foreligge
tilbakebetalingsplikt for gjeldsinnskuddet, og normalt lepe renter pa lanet. Gjeldsinnskuddet
kan heller ikke benyttes til a dekke lepende tap 1 driften for dette tidspunktet, og har dermed
ikke tapsabsorberende evne. Dette tilsier at konverteringsretten isolert sett ikke kan tillegges

betydelig vekt i retning av egenkapital ved klassifikasjonsspersmaélet.

Synspunktet har videre stotte i Rt. 2001 s. 851 «Preferansekapital». Om betydningen av

konverteringsrett for investor uttaler forstvoterende at «[f]rem til konvertering foreligger det

197 Matre (2012) s. 156

199 Matre (2012) s. 157, Folkvord (2013) s. 94
200 Se blant annet SKNS1-2019-100 der sekretariatet la vekt pd en konverteringsrett i retning av egenkapital.
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ved slike [konvertible] obligasjoner (...) et ordineert gjeldsforhold.».?%! Uttalelsen tilsier at en
konverteringsrett som utgangspunkt ikke far betydning for klassifiseringen, dersom det for

konverteringstidspunktet foreligger et «ordinert gjeldsforhold».

Bruken av «ordinzart gjeldsforhold» synes imidlertid & apne for at momentet kan fa betydning
i tvilstilfeller, der det ikke foreligger et tradisjonelt gjeldsforhold. Dette underbygges ved at
Hoyesterett i den konkrete saken kom til at kapitalinnskuddet skulle klassifiseres som
egenkapital. I dommen foreld det ingen ubetinget tilbakebetalingsplikt for kapitalinnskuddet,
og dermed ikke et «ordineert gjeldsforhold». 2%

At momentet vil kunne fa betydning i tvilstilfeller mé sees i lys av det overordnede
vurderingstemaet, og herunder om kapitalinnskuddet har mest likhetstrekk med egenkapital
eller gjeld. Det md dermed antas at en konverteringsrett, ssmmenholdt med andre
egenkapitallignede trekk som overskuddsbasert rente og tapsabsorberende evne, vil tale for a

klassifisere kapitalinnskuddet som egenkapital.

4.14 Organisatoriske rettigheter

4.14.1 Overordnet

Med organisatoriske rettigheter siktes det her til rettigheter som gir investor innflytelse i

selskapet som mete-, tale-, forslags- og stemmerett.

Gjeld gir som alminnelig utgangspunkt ikke organisatoriske rettigheter.?%3

Mangelen pa slike
rettigheter vil dermed trekke i retning av et gjeldsforhold. Dette underbygges av «Rauma-
Energi», der forstvoterende uttaler at «[d]ersom det ikke gis slike [organisatoriske] rettigheter

etter avtalen, kan det tilsi at det er et ldneforhold».?%*

Motsatt, vil en investor som har skutt inn egenkapital i form av aksjekapital, normalt sett ha
organisatoriske rettigheter i selskapet i tillegg til sine ekonomiske rettigheter.?’> Eksempelvis

vil investor typisk ha rettigheter til & stemme og mete pa generalforsamling,?°® og rett til &

201 Rt. 2001 s. 851 s. 866
202 Rt. 2001 s. 851 s. 866
203 Skaar mfl.s. 479
204 HR-2017-350-A (68)
205 Aksjeloven § 4-1 og Skaar mfl.s. 478
206 Aksjeloven § 5-2 og § 5-3
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motta opplysninger om selskapet.??” Dette ma sees i sammenheng med at egenkapitalinnskudd
ofte innebaerer en storre risiko enn gjeld, slik at investor typisk vil betinge seg slike
rettigheter. At investor er gitt innflytelse gjennom slike organisatoriske rettigheter, vil dermed

tale for & klassifisere kapitalinnskuddet som egenkapital 2%

4.14.2 Narmere om betydningen av organisatoriske rettigheter

Ved den nermere vektleggingen av momentet synes Hoyesterett 4 skille mellom de tilfeller
der organisatoriske rettigheter kan utledes av aksjeloven, og der rettighetene folger av avtalen
mellom partene. Aksjer vil normalt sett utgjore egenkapital. 2% Organisatoriske rettigheter
som knytter seg til aksjer, og kan utledes av aksjeloven, taler dermed sterkt for & klassifisere

kapitalinnskuddet som egenkapital.?!?

Klassifikasjonsspersmalet oppstar imidlertid ofte ved ulovfestede egenkapitalinnskudd som
ikke er knyttet til aksjer. Ettersom det ikke er adgang til & skille organisatoriske rettigheter fra
aksjen,?!! ma organisatoriske rettigheter i slike tilfeller folge av avtalen mellom partene.
Spersmalet blir dermed hvilken betydning det har for klassifikasjonsspersmaélet, at

organisatoriske rettighetene folger av avtalen mellom partene.

I Rt. 2001 s. 851 «Preferansekapital» var investor gjennom avtalene gitt en viss innflytelse
over selskapet, blant annet ved at investor skulle varsles om vesentlige endringer i
eierforholdet og emisjon, og at en representant for fondet skulle ha adgang til
generalforsamling og representantskapsmete som observater.?!2 I den forbindelse uttalte
forstvoterende at «ogsa en kreditor vil betinge seg kontroll ved risikoutsatte plasseringer», og

dermed at slike bestemmelser ikke «kan tillegges vekt i den ene eller annen retning».?!3

Uttalelsene i dommen tilsier at avtalefestede organisatoriske rettigheter i liten grad kan
tillegges vekt ved klassifikasjonsspersmalet, ettersom bade kreditor og innskyter av
egenkapital normalt vil enske & sikre seg mot disponeringer i selskapet som kan skade

kapitalinteressen.?!#

207 Aksjeloven § 5-15

208 Ot.prp. nr. 1 (2001-2002) kap. 13.3
209 Matre (2012) s. 170

210 Matre (2012) s. 169

21 Aarbakke (1991) s. 66

212 R¢. 2001 s. 851 (s. 867)

213 Rt. 2001 s. 851 (s. 867)

214 Matre (2012) s. 169
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Sett i1 lys av det overordnede vurderingstemaet om hvorvidt kapitalinnskuddet har mest
likhetstrekk med egenkapital eller gjeld, mé det imidlertid antas at momentet vil kunne
tillegges en viss vekt 1 helhetsvurderingen. I desto sterre grad investor er gitt innflytelse i

selskapet gjennom slike rettigheter, i desto sterre grad vil det trekke i retning av egenkapital.

Dersom investor allerede har full kontroll- og styringsrett i selskapet, er det imidlertid uten
betydning om investor er gitt innflytelse i selskapet gjennom kapitalinnskuddet. Dette var
tilfelle 1 «Rauma-Energi», der kommunen i kraft av sin eierposisjon allerede hadde innflytelse
over selskapet.?!® I slike tilfeller vil ikke organisatoriske rettigheter tilknyttet
kapitalinnskuddet ha noen reell betydning, og tillegges dermed ikke vekt i retning av gjeld

ved klassifikasjonsspersmaélet.

Konklusjonen blir dermed at avtalefestede organisatoriske rettigheter kan tillegges en viss
vekt ved klassifikasjonsspersmélet, avhengig av hvor stor innflytelse investor er gitt gjennom

rettighetene.

4.14.3 Preferanseaksjer

Det vil som nevnt trekke i retning av egenkapital dersom de organisatoriske rettigheter er
knyttet til aksjer og kan utledes av aksjeloven. I lys av vedtektsfriheten kan imidlertid partene
ogsé utstede aksjer hvor de organisatoriske rettighetene er begrenset.?!¢ Preferanseaksjer
kjennetegnes eksempelvis ved at de organisatoriske rettighetene i stor grad er fjernet,
eksempelvis ved at aksjene ikke har stemmerett.?!” Kapitalinnskudd i form av
preferanseaksjer benyttes typisk der selskapet har behov for mer egenkapital, uten at dette
pavirker styringen av selskapet. Spersmalet i det folgende blir om slike kapitalinnskudd

likevel vil kunne klassifiseres som gjeld.

Som utgangspunkt vil manglende organisatoriske rettigheter for preferanseaksjen veare et
forhold som trekker i retning av gjeld. I hvor stor grad forholdet trekker i retning av gjeld
beror, beror pa omfanget av de aksjonarbefoyelser som er fjernet. Til tross for at
preferanseaksjer ikke har stemmerett, vil de som folge av den preseptoriske regelen i
aksjeloven § 5-3 (2) likevel inneha visse organisatoriske rettigheter, noe som reduserer

likheten med gjeldsinnskudd.

215 HR-2017-350-A (69), Rt. 2010 s. 790
216 Aksjeloven § 4-1 og Matre (2012) s. 170
27 Matre (2012) s. 90
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Preferanseaksjer kjennetegnes ved at de ofte har en innlgsningsrett,?!® og rett til & motta en
fast avkastning, som gér foran utbytte pa ordinare aksjer.?!” Dette vil i utgangspunktet trekke
i retning av 4 klassifisere preferanseaksjene som gjeld. Aksjeloven oppstiller imidlertid visse
begrensninger i adgangen til & foreta utdelinger fra selskapet, noe som reduserer likheten med

gield.

Videre vil eier av preferanseaksjen typisk ha fortrinnsrett i konkurs fremfor evrige
aksjonzarer.??’ At det er avtalt bedre prioritet er som nevnt under pkt. 4.12 et gjeldslignende

trekk, og trekker dermed ytterligere i retning av gjeld.

Spersmalet om hvorvidt preferanseaksjer skulle anses som gjeld eller egenkapital var oppe 1
«Petro-Canada». I saken kom tingretten til preferanseaksjene matte klassifiseres som gjeld, og
la blant annet vekt pd at innehaverne av preferanseaksjene kun hadde begrensede
organisatoriske rettigheter for det tilfelle at det skulle treffes vedtak som forringet denne
aksjeklassens rettigheter. Videre hadde preferanseaksjene andre gjeldslignende trekk i form av

fast avkastning, innlesningsrett og manglende tapsabsorberende evne.

Dommen illustrerer at preferanseaksjer etter omstendighetene kan klassifiseres som gjeld.
Som nevnt under pkt. 4.7, kan likevel resultatet i dommen problematiseres ettersom det var
gitt nermere betingelser for innlesning preferanseaksjene og dermed tilbakebetaling av
kapitalinnskuddet. Videre er dommen avsagt av tingretten, og har dermed begrenset

rettskildemessig vekt.

Konklusjonen blir etter dette at preferanseaksjer etter omstendighetene vil kunne klassifiseres
som gjeld, dersom en samlet vurderingen av rettighetene som tillegger aksjen har mest

gjeldslignende trekk.

5 Helhetsvurdering

Hybride finansielle instrumenter gir pa grunnlag av avtalefriheten mulighet for skreddersem
av fleksible finansieringsformer i skjeringsflaten mellom gjeld og egenkapital. Individuelle

tilpasninger reiser ofte tvil om den n&rmere grensedragningen mellom gjeld og egenkapital

218 Matre (2012) s. 90
219 Prop. 34 S (2013-2014)
220 Matre (2012) s. 171
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etter rentefradragsregelen i § 6-40 (1). Muligheten for skatteplanlegging er storst ved

internasjonal skattearbitrasje, men kan ogsa veere aktuell i nasjonal sammenheng.??!

Ettersom det i hvert enkelt tilfelle mé foretas en helhetsvurdering av kapitalinnskuddets
samlede egenskaper, er det vanskelig 4 utlede noen generelle retningslinjer for vekting av
ulike egenskaper eller hvilke klassifikasjonskriterier som vil vere avgjerende for
klassifikasjonsspersmalet i en samlet vurdering. I det folgende vil det likevel gis noen
generelle bemerkninger om den konkrete helhetsvurdering, pa bakgrunn av gjennomgangen i

kapittel 4.

Som nevnt under pkt. 4.4, er tilbakebetalingsplikten det mest sentrale kjennetegnet ved gjeld,
og danner utgangspunktet for grensedragningen mellom gjeld og egenkapital. Momenter som
sier noe om hvorvidt det foreligger en reell tilbakebetalingsplikt, mé& dermed tillegges stor
vekt ved klassifikasjonsspersmélet. Sentralt i denne sammenheng er om manglende
tilbakebetaling utleser misligholdsbefayelser,??? og om det er fastsatt forfallstidspunkt for
kapitalinnskuddet.??* Mangelen pa slike forhold tilsier at det ikke foreligger en reell
tilbakebetalingsplikt, og trekker dermed sterkt i retning av egenkapital.

Tilbakebetalingsplikten mé videre vere ubetinget for at kapitalinnskuddet skal klassifiseres

225 eller

som gjeld.??* Dersom det er fastsatt narmere betingelser for tilbakebetalingsplikten,
forpliktelsen kan nedjusteres eller bortfalle som folge av kapitalinnskuddets tapsabsorberende
evne,??¢ foreligger det ikke en ubetinget tilbakebetalingsplikt. I begge tilfeller vil
tilbakebetaling av kapitalinnskuddet avhenge av selskapets skonomiske utvikling, noe som
bringer kapitalinnskuddet over i1 en egenkapitallignende situasjon. I hvor stor grad momentene
skal vektlegges, beror pa det n&ermere innholdet i betingelsene som er gitt for tilbakebetaling,
og graden av tapsabsorberende evne. I desto storre grad momentene berorer realiteten i

tilbakebetalingsplikten, i desto sterre grad vil momentene trekke i retning av egenkapital.

Tilbakebetalingsplikten er imidlertid ikke et nedvendig eller tilstrekkelig vilkar for at

kapitalinnskuddet skal klassifiseres som gjeld.??” En helhetsvurdering av kapitalinnskuddets

221 Meld. St. 4 (2015-2016) punkt 4.5.2.

222 Pkt. 4.5

223 Pkt. 4.10

224 Pkt. 4.4

225 Pkt. 4.7

226 Pkt. 4.9

227 Se pkt. 3.1 om at tilbakebetalingsplikten ikke kan anses som det overordnede vurderingstema og Matre (2012)
s. 179
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samlede egenskaper, kan medfere at ogsa evigvarende og svert langvarige 1an kan

klassifiseres som gjeld.??8

Videre vil retten til avkastning??® pa kapitalinnskuddet veere et sentralt moment i
grensedragningen mellom gjeld og egenkapital. Som utgangspunkt kan béde fast og
overskuddsbasert avkastning fastsettes for gjeld og egenkapital, noe som begrenser
betydningen av momentet. Dersom investor har fraskrevet seg retten til tilbakebetaling og
heller ikke har rett pa fast avkastning, vil imidlertid momentet métte tillegges betydelig vekt i
retning av egenkapital. Motsatt, vil en rett pa fast avkastning tilsi at det ytes et vederlag for en

kredittytelse, og dermed kunne veie opp for manglende tilbakebetalingsplikt.

Ogsé forholdene pd avviklingstidspunktet, herunder hvilken prioritet kapitalinnskuddet er gitt,
kan ha betydning for grensedragningen.?*® Avtalt etterprioritet vil som nevnt trekke i retning
av egenkapital, men er likevel ikke uforenlig med gjeldsforhold. Har derimot investor i tillegg
fraskrevet seg retten til tilbakebetaling, vil momentet underbygge kapitalinnskuddets

permanente karakter, og trekke sterkt i retning av egenkapital.

232 vil kunne fa

Andre momenter som konverteringsrett,*! og organisatoriske rettigheter
betydning i tvilstilfeller, men vil isolert sett ikke vaere avgjerende for grensedragningen.
Konverteringsrett far som alminnelig regel forst virkning ndr den uteves. Videre vil
organisatoriske rettigheter i selskapet kun ha indirekte betydning for om tilbakebetaling vil

skje.

Problematikken med hybridkapital oppstar ofte der partene er i et interessefellesskap, da det
typisk er i slike tilfeller partene kan dra nytte av de skattemessige posisjonene hybridkapital
dpner for.** Som nevnt i pkt. 4.6, skal vurderingen av kapitalinnskuddet prinsipielt finne sted
uavhengig av interessefellesskapet. Likevel vil interessefellesskapet kunne medfore at
momenter som tapsabsorberende evne, prioritet, og organisatoriske rettigheter far mindre

betydning ved grensedragningen.

228 Pkt. 4.10.3
229 Pkt. 4.11
230 Pkt. 4.12
231 Pkt. 4.13
232 Pkt. 4.14
233 Pkt. 1.2
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Som gjennomgangen viser, beror klassifikasjonen pa en helhetsvurdering der vekten av ulike
momenter vil avhenge av eksistensen av og innholdet i andre momenter. Regelverket krever
dermed utstrakt bruk av skjenn. Motsatsen til et slikt regelverk ville veert mindre
skjennsmessige regler med faste klassifikasjonskriterier. En mer fast og rigid regulering ville
gitt starre forutberegnelighet, men ville ogsa vaert enklere & omga. Fleksible
finansieringsformer gir selskapene mulighet for 4 ta hensyn til den individuelle finansielle
situasjon, refinansierings- og finansieringsbehov. Det kan sla uheldig ut om lovgivningen
inneholder skattekilder som hindrer en naturlig bedrifts- og samfunnsekonomisk finansiell
utvikling. For & motvirke skadelig utnyttelse av de skattemessige posisjonene hybridkapital
apner for i relasjon til sktl. § 6-40 (1), fremstar det dermed som hensiktsmessig med et
fleksibelt system med en skjennsmessig helhetsvurdering som tar sikte pé a fastlegge om

kapitalinnskuddet reelt fremstar som gjeld eller egenkapital.
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