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YRKANDEN M.M.

I

att taxering ska ske i enlighel med inlimnade deklarationer samt att
paférda skattetilldgg ska undanrdjas eller i vart fall att befrielse ska
medges. Bolagen vidhaller yrkandet om ersittning for kostnader i
forvaltningsritten och yrkar dven ersittning for kostnader i kammarritten
med 3 000 000 kr. Bolagen aberopar vad som anfdrts hos Skatteverket
och 1 forvaltningsritten samt tilldgger bl.a. féljande.

Avdrag for rinta

Fundinglanen kan inte anvéndas for att prissédtta de koncerninterna lanen
(ICL) av foljande skél. JNBMhar som vardepapperiseringsbolag inte
haft férmégan att faststilla ett marknadspris for de transaktioner som det
ingatt. Viirdepapperiseringsbolag kan inte jimftras med normala
rorelsedrivande bolag eftersom det vore oforenligt med dess funktion att
férstka erhilla en vinst. I bar siledes inte forsdkt erhilla en
marknadsmiissig avkastning pa sina investeringar. | INNNJEE funktion
har endast varit att vidarefordela de medel som erhéllits genom
obligationerna till [JJ-bolagen samt att samla upp rinteintikter och
amorteringar for vidare betalningar pa obligationslanet. Den rénta som
asatts respektive fundinglin har inte varit en funktion av den risk som

- varit forknippad med respektive investering. I stdllet har réntenivaerna

- motsvarats av den risk som enligt obligationsinnehavarna varit
forknippad med en investering i alla fyra strukturerna, dvs. de olika
B -f:stigheterna i tre olika jurisdiktioner.

Det anférda innebiir att [JJJ il inte har agerat som ett oberoende
foretag trots att det inte forelegat nigon gemensam kontroll av ||| R
och [l bolagen till f51jd av igande. Podingen med en jéimfSrelse med ett

lan som ingétts mellan oberoende parter 4r att den ska ge ett pris som



¥
KAMMARRATTEN DOM Sida 3
I STOCKHOLM
Avdelning 6 Mal nr 9297-9314-14

tverenskommits mellan tva parter som bada efterstriivat si fSrménliga
villkor som méjligt och dirmed genererat ett marknadspris. I har
inte agerat pd eft sadant sitt varfor en jamforelse med fundinglanen ar
menjn_gslés;. Forvaltningsritten har inte bemdtt bolagens invéndning
avseende jamfdrelseobjekt forrén i slutet av domskélen och da endast
hinvisat till att férvaltningsrétten redan funnit att jimforelse kunnat géras
med fundingldnen. Pa sa vis har forvaltningsriitten tagit stillning i frdgan

innan invéndningen beaktats.

_ har inte heller i formell mening, dvs. vid tillimpning av
korrigeringsregeln, varit oberoende frin [lll-bolagen eftersom dessa
bolag haft samma styrelseledaméter. Forvaltningsritten har vidgatt att
detta ir en omstéindighet som gett anledning att ifragaséitta om | NN
varit oberoende, men har likvil vid en sammantagen bedémning funnit
att bolagen kan betraktas som oberoende. Férvaltningsrétten har i detta
sammanhang hinfort sig till att syftet med att bilda [ l] uteslutande
varit att tillgodose obligationsinnehavarnas intressen, medan det
huvudsakliga syftet med bildandet av [Jlfoolagen uteslutande varit att ta
emot leasingavgifter fran I och eventuellt Sverskott vid en-
eventuell forsiljning av de underliggande fastigheterna.
Forvaltningsrittens argumentation i denna del saknar tillricklig precision
for att det ska vara mojligt att forsta hur dessa omstindigheter leder till
slutsatsen att [l och Ill-bolagen ska betraktas som oberoende.
I : o1l som virdepapperiseringsbolag ger tvirtom ytterligare skil
att underkédnna fundingldnet som jimfGrelse. Forvaltningsritten har
vidare anfOrt att bolagen under handléggningen hos Skatteverket sjdlva
hivdat att [ :r ett oberoende féretag och férst i forvaltningsriitten
h#vdat motsatsen. Det som framférts under handldggningen hos
Skatteverket har emellertid endast varit att [N inte dgts eller
kontrollerats av [} Detta 4r alitjimt ett korrekt pastdende.
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- En jémforelse med obligationslénet kan<dnte gbras péa grund av
att obligationslanet och de koncerninterna l&nen dr utgivna i

- olika valutor
- att férdelningsrisken dr hdgre for de konceminterna lanen &n
for obligationslanet
- frigan om efterstilldhet
- PIK-villkoren som varit en filjd av den sammantagna effekten

av de ovanstdende skillnademna.

Dessa ekonomiska skillnader motiverar en betydande skillnad i réntesats
- mellan obligationslinet och de koncerninterna lanen. Det dr emellertid
inte mdjligt att kvantifiera dessa skillnader varfér obligationsldnet inte

kan anvéndas for att prissédtta de koncerninterna lanen.

Hela strukturen &r en konstruktion skapad av [ fGr utgivande av
vérdepapper och Bl har 2004 uttalat att réntorna 4r
marknadsmissiga. Vid 1dptidens slut aterstar ca 15 procent av
fundinglanet och ICL kvarstir med ca 54 procent. Aven om det hade
varit samma villkor hade 15 procent kvarstatt vid 16ptidens slut.
Hyresintikterna téiclker saledes endasf 85 procent av lanen. TvA parter
(I och ) bar fSrvirvat strukturen och inte funnit anledning att
ifragasétta den eller att det skulle vara nigot konstigt med modellen.
Virdepapperiseringsbolaget [ finns i detta fall till for att

finansiera fyra olika investeringar genom upptagande av externa lan.

Den av Skatteverket anlitade experten vid lllll har beriknat de
marknadsmissiga réintorna pa de koncerninterna lanen till vasentligt
hégre nivier in Skatteverket. Rimligheten i en justering av réintenivan till
ett ligre virde &n den niva som beriknats av [l ifrigasitts.



KAMMARRATTEN
I STOCKHOLM
Avdelning 6

DOM Sida 5

Mal nr 9297-9314-14

Forviirvskostnader/finansieringskostnader

Skatteverket har i det &verklagade beslutet hiinvisat till 16 kap. 1 §
inkomstskattelagen (1999:1229), IL. Mot bakgrund av Hogsta
forvaltningsdomstolens avgsrande RA 2004 ref. 13 bor den tillimpliga
bestéimmelsen vara 14 kap. 19 § IL Forutsittningarna for avdrag enligt
denna bestdmmelse &r uppfyllda eftersom dven oberoende foretag skulle ha
accepterat att finansieringskostnaden Gverviltrats pa dem. Den
avtalsméssiga grunden fir bolagens kostnader finns i [ NG
B i forcning med I i1k ges in i kammarritten.
Kostnaderna har varit nddvindiga f6r finansieringen av forvirven av
fastigheterna. Bolagen har inte éverviltrat de aktuella kostnaderna pa
sdljarna av handelsbolagen i vilka fastigheterna ingick. Forsiljningspriset &r
det pris parterna kommit fram till i Sale and Purchase Agreement efter
avdrag for finansieringskostnaderna.

Intyg och ntlatanden

Bolagen har 1 kammarrdtten [dmnat in ytterligare ett skriftligt intyg av
I catcrat den 18 november 2015, ytterligare ett utldtande
fran professorj I benimnt “Tinansiell analys av noterade
obligationer kontra koncerninterna lan, kommentarer foranledda av [l
tva rapporter” daterat den 19 november 2015, en rapport frﬁn Moody's
KMV bendmnd "Modeling default risk™ daterat den 18 december 2003 samt
"Assesing corporate risk: A PD model based on credit ratings” daterat
november 2013.

1 I 1 it2nden ges en bakgrund till den valda strukturen och

en forklaring till att Midgaard inte hafi m&jlighet eller forméaga att
bestimma ett marknadsméssigt pris for fundinglanen. Vidare forklaras att

den avtalsmissiga grunden for att bolagen burit finansieringskostnaden

utgjorts av respektive | INEEEEEG_G——— o I
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I (G i siit utldtande kritik mot i slutsatser. Han
kritiserar bl.a. att Infinas berdkning av marknadsmassig rinta dr basérad pa
antaganden som antir'lg;:n inte kan verifieras eller visar sig felaktiga samt att
analysen bygger p4 en jimforelse mellan fundinglénen och ICL. Enligt [l
I 1ioccr det inte i obligationshavarnas intresse att ha hégre riintor
pé fundinglanen &n pa obligationslanen. Slutsatsen &r att fund{nglﬁnen och
obligationslinen har samma réntor pd grund av att de bestimdes
tillsammans utan hénsyn till eventuella skillnader i risk mellan
obligationslinen och fundinglénen. || vidhiller att de
skillnader som han identifierat mellan obligationsldnen och ICL innebér
lagre rintor pa obligationsldnen i forhéllande till ICL. Det ér inte méjligt att
kvantifiera dessa skillnader i termer av réintedifferenser men de &r

betydande.

Skatteverket bestrider bifall till dverklagandet. Skatteverket vidhaller
det som framhallits tidigare och aberopar det som anforts i utlitanden av
Infina samt tilligger bl.a. foljande.

Avdrag for riinta

Den rintenivd som riknats fram av en oberoende konsult, Infina, ligger
mycket néira rintenivan pa fundingldnen. Med hénsyn hértill och d4
fundinglénen avser en verklig transaktion mellan oberoende pﬁner pa
exakt samma dag pa exakt samma marknad finns inte skl att franga
rantesdttningen enligt fundinglanen. Fundingldnen innebér saledes att det
funnits en jamforbar transaktion som ldmpar sig for prissittning genom
CUP. Detsamma gilller vid en bedémning med obligationslinet som
jamforelseobjekt i andra hand. Det kan finnas skillnader mellan
obligationslénet och de koncerninterna lénen, men en sddan eventuell
skillnad motiverar inte pdslag pa réntan. Dérvid ska endast ske en

justering avseende kostnaden for den rinteswap som|E ingitt.
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Justeringen innebér att riintenivan i princip blir densamma som for

fundinglanen.

Den omstindigheten att [ Bl endast utgjort ett virdepapperiserings-
bolag ger snarare stod fr Skatteverkets bedémning &n tvirt om. | N NN
maste anses som oberoende fran [JJ}-bolagen bade i formell och reell
mening. Nigon ytterligare grund for att ifrigasiitta fundinglanen som
externt jdmforelseobjekt har varken anfdrts av bolagen eller framkommit pa
annat sétt. Fraga #r om en normal affirsrelation. Att det etablerades ett
formedlande specialforetag sasom |- et normalt forfarande vid
denna typ av affirsrelationer. |l och I -bolagen har visserligen
haft samma styrelseledamdéter, tva stycken. Styrelseledamdternas uppdrag i
B bolagen har varit begréinsad'e till att endast avse insyn illll-bolagen.
Nar fréga dr om affiirer av dignitet ir det vanligt férekommande att den
externa finansidren kriver att fa inga i styfelsen i det lantagande foretaget.
En sadan omstdndighet fortar inte det faktum att fragan dr om en extern
finansidr. Att en afférsrelation inte diskvalificerar oberoende har stdd i
Kammarritten i G6teborgs avgdrande den 29 oktober 2014 i mal nr
4168-4170-13.

Hela strukturen och uppligget avseende sale- and leaseback avviker frin
vad som normalt forekommer. Det #dr en komplicerad struktur som &r
skattedriven i avsikt att astadkomma skattefordelar. Réntenivin pa ICL ar
bestdmd utifrdn betalningsflodena, inte tvért om. Réntan ér sdledes bestimd
for att f& upplédgget att gd ihop och inte en funktion av riskfaktorer.

Bolagen vitsordar att obligationsldnet utgor en oberoende transaktion. De
skillnader som bolagen gjort géllande existerar i exakt samma grad, dvs. i
mycket ringa grad eller inte alls vid en jdmfGrelse mellan obligationslanet
och fundinglénen. Dérmed kan ingen av dberopade skillnader medftra ett
hégre pislag av rénta for ICL &n det paslag som skett for fundinglanen i
forhaliande till obligationslénet. Vid jimforbarhetsbedémningen ér det
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dérfor mojligt att kompensera for samtliga skillnader mellan ICL och
obligationslanet med tillrdcklig sdkerhet. Detta sker genom en justering
uppdt till den riintenivén som oberoende parter har kalkylerat fram for
fundinglénen. Att det sker en omvig 6ver [JJfbolagen kan inte motivera en

hogre rdnteniva dn den rdnteniva som bestdmts for fundinglanen.

Av TP-dokumentationen framgér att foljande omstindigheter var forutsedda
redan initialt. Den héga réntenivan pa ICL skulle medféra att bolagen inte .
fullt ut skulle kunna betala rénta och amortering-vid nédgot betalnings-
tillfille. Att[lll-bolagen aldrig skulle fi nigon kontant betalning i denna
del har ur ett sikerhetsperspektiv i princip sléckt ut nyttan av den hgre
rantenivan. Det visar att det aldrig har varit meningen att den hdga
rintenivin skulle ge [Jfl-bolagen en konsolidering till skydd for pastidda
risker. Den Ht'jga rintenivén har i stillet medfort att Jj-bolagen varit
tvungna att limna aktiefdigartillskott till bolagen med stora belopp. Inte
nagon av ovan ndémnda omstindigheter aterspeglar ett marknadsmissigt
beteende. Ndamnda f6rutsattningar hade aldrig accepterats av en
utomstaende langivare.

Av det anforda foljer att riintenivén pa obligationslanet 4 ena sidan
aterspeglar det pris som langivaren ér villig att 1&na ut fér och rdntenivan pa
fundingldnet & andra sidan aterspeglar det pris som lantagaren far betala for
att erhiilla denna typ av lan frin obligationsmarknaden. Frigan &r déirmed
om en 6verenskommelse som ingétts mellan oberoende parter dir bland
annat obligationsinnehavarna krivde att |l etablerades som ett
formedlande foretag. Etableringen av I ingér siledes i en
dverenskommelse mellan tvd parter, som bada efterstrdvar sa férmanliga
villkor som méjligt. Den verenskomna réintan pé fundinglénen utgdr
ddrmed ett marknadspris.
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Forviirvskostnader/finansieringskostnader

Av handlingarna i mélen framgér inte annat &n att || | AR
enbart avser kostnader som uppstétt i samband med etableringen av

stukturen, dvs. organisationskostnader. Kostnaderna avser tjénster som har
utforts vid en tidpunkt innan bolagens foregéngare blev en del av |-
koncernen. Kostnaderna &r dessutom till stor del hanforliga till
skatteplanering for andra bolag hgre upp i koncernen. Med hénsyn till
kostnadernas karaktir dr det uteslutet att ett oberoende foretag skulle ha

accepterat att kostnaderna overviltrats pa detta.

_s avser till stérsta delen kostnader for tjAnster &t

andra bolag hégre upp i koncernen och de utgér forvirvs- och
organisationskostnader for att etablera aktuell struktur. Med hinsyn till
strukturens syfte kan det varken hévdas att bolagens féregingare varit
mottagare av de tjinster som utforts eller att de haft nytta av att forplikta sig
att betala kostnaderna. Fakturorna frén [ NG som avser
kostnader for kreditvirdering av obligationerna ér, liksom &vriga fakturor
avseende [ INEEEG stz p2 I respektive
B ovser kostnader for kreditvirdering av obligationerna och inte
en kreditviirdering av-

Utldtanden

Skatteverket har i kammarritten ldmnat in ytterligare utlitanden av [l
IR Bl benimnt "Kommentarer till Finansiell analys av
noterade obligationer kontra koncerninterna lan (prof. |  NENEGzGzG.
2015-11-19)” daterat den 20 januari 2016 och "Kommentar till Yttrande
daterat 2016-02-19" daterat den 22 februari 2016 samt "Reviderad
beriikning av marknadsmiissig réinta pa [’ daterat den 20 februari 2016.
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Sammanfattningsvis tillbakavisar || | I den kritik som framforts av
I 2t vidhiller att de analyser avseende skillnader som
eventuellt foreligger mellan obligationslanet och fundinglanen inte ger
upphov till sidana effekter att de foranleder betydande réintedifferenser och
att fundinglénen dérfor kan anvéndas som jimforelsegrund.

Kammarritten har den 23 februari 2016 hallit muntlig férhandling 1 mélen

inom stingda dorrar.
SKALEN FOR KAMMARRATTENS AVGORANDE

Armlingdsmiissig riinta

Som framgdr av fSrvaltningsréttens dom utgdr tillimpningen av
armlédngdsprincipen fran att transaktioner mellan personer i
intressegemenskap jamf6rs med transaktioner mellan oberoende parter, s.k.
jamforelsetransaktioner. Med interna jimforelsetransaktioner avses
transaktioner mellan ett av foretagen i intressegemenskap och ett oberoende
foretag, dvs. ett foretag med vilken nigon intressegemenskap inte
foreligger. Med externa jﬁmfﬁrel&;:ﬁansaktioner avses transaktioner mellan .
foretag ddr ingen av dessa ingdr i intressegemenskapen. For att en
jamforelse ska kunna ske krivs att transaktionerna har en tillrickligt hog
grad av jimfbrbarhet. D4 det mera sillan féreligger detaljerad information
avseende jamfGrelsetransaktioner, sérskilt avseende externa sddana, &r
interna jimforelsetransaktioner i regel att foredra (se prop. 2005/06:169 s.
106 £).

Bolagen har som skl for att fundingldnen inte kan anvéndas som
jimforelsetransaktion i huvudsak invint fljande. NN & inte
oberoende i forhallande tilllll-bolagen eftersom dessa bolag haft samma

styrelseledaméter som || 12: intc agerat som ett
oberoende foretag eftersom [som virdepapperiseringsbolag inte
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haft forméagan att faststélla ett marknadspris for de transaktioner som det
ingétt. Det vore oftrenligt med ett virdepapperiseringsbolags funktion att

forstka erhdlla en vinst.

1 professor | E: vtiitande den 30 mars 2014 finns bl.a. en

Oversiktlig genomgdng av bakgrunden och dgarstrukturen avseende bolagen
samt en redogorelse for [l syfic och funktion. Av utlitandet
framgar att [ iigs ov N D-tta
foretag ags 1 sin tur av || GG ;o i cn stiftelse
for vilgbrande &ndamal, oberoende av dgaren och strukturen. Det framgar
dven av bolagens svar pa Skatteverkets revisionspromemoria den 29
november 2012 att bolagen uttryckligen angett att det inte finns nagot
dgarforhallande eller pa annat sétt bestimmande inflytande mellan
B o B - sidan och bolagen 4 andra sidan. Av [ Gz
I skrivelse den 30 juni 2014 framgér att [l &r oberoende pa
sd satt att [ inte ir foremél for kontroll, varken av i cller av
de kdpande bolagen.

Regeringen har i prop. 2012/13:1 s. 239 (avseende reviderade regler av
rinteavdragsbegrinsningar) betriffande begreppet intressegemenskap
uttalat att det ligger 1 sakens natur att en langivare har eft stort inﬂﬁande pa
ett lantagande foretags handlande. Det ér emellertid inte detsamma som att

langivaren anses ingd i en intressegemenskap med lantagaren. Enbart

" normala l&nevillkor bér inte medfora att en intressegemenskap uppstar.

Uttalandet foranleddes av farhdgor framstéllda av Svenska Bankftreningen
att en bank skulle kunna siigas fa ett visentligt inflytande, och dédrmed anses
vara i intressegemenskap med en lantagare, pa grund av langtgaende

lanevillkor.

Med oberoende parter i korrigeringsregelns mening avses parter som inte dr
koncernféretag eller annars #r néirstidende. |l ingér inte i den dgar-
och koncernstruktur som bolagen och [Jj-bolagen tillhor, Att ett
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lingivande fSretag villkorar l&net bl.a. mied krav pé styrelserepresentation i
det lantagande foretaget innebér inte att langivaren anses ingéien
intressegemenskap med [antagaren. I ska siledes anses som
oberoende part i forhillande till [lll-bolagen.

Det innebiir att det finns bade en intern jimforelsetransaktion, fundinglanen
mellan [ och i bolagen, och en extern jimfSrelsetransaktion,
obligationsldnet mellan obligationsinnehavarna och [ att jimfora de

koncerninterna lidnen med.

De transaktioner och avtal som uppstér i samband med attjjll avyitrar
fastigheterna har ett néra samband med varandra eftersom de alla dr del i en
affirsuppgorelse. Det &r i princip samma medel som Idnas upp av |G-
och som slussas vidare till [} bolagen fir att sedan samma dag l&nas
vidare till bolagen. Det #r likasa samma medel i form av leasingavgifter som
finansierar amorteringar och réintebetalningar bakét i kedjan. | har
genom sin proprieborgen garanterat leasingavgifterna och I har i
egenskap av cashmanager kontroll dver kassaflddet genom hela kedjan.
Aven om I inte har till syfte att sjdly erhélla vinst vid utliningen av
de medel som ldnats in av obligationsinnehavarna ska [ s till att ett
tillrickligt inflode av medel erhélls vid utldningen for att garantera att
obligationsinnehavarna dterfar de utlanade beloppen. Det innebir enligt
kammarrittens mening att [ NIJlllloA grund av sitt ansvar lgentemot
obligationsinnehavarna méste prissitta linen i fdrhéllande till den eventuellt
forhojda risk som det innebér att 14na ut medlen till respektive [Jll-bolag.
Fundinglanen har dirfoér en tillriickligt hog grad av jimférbarhet och ska

utgdra jimforelsetransaktion.

Kammarritten anser att det av Skatteverkets utredning, med hénsyn till den
stora avvikelse som foreligger pa rintenivaerna avseende fundinglanen och

de koncerninterna lanen, klart framgér att en felprisséttning har dgt rum.
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Dirmed Svergir bevisbordan pa bolagen att visa att prisstttningen beror pd -
nagot annat &n ekonomisk intressegemenskap. '

Bolagen har anfort bl.a. att |l funktion endast har varit att

 vidareférdela de medel som erhallits genom obligationerna till[llll-bolagen

samt att samla upp rénteintékter och amorteringar fér vidare betalningar pd
obligationslanet. Den rénta som #satts respektive fundingldn har siledes
enligt bolaget inte varit en funktion av den risk som varit ﬁirhﬁpp&d med

respektive investering.

Kammarritten gor i fragan huruvida det foreligger skillnader avseende risk
mellan fundinglanen och de koncerninterna lanen som kan motivera den
hogre prissiitiningen ingen annan beddmning 4n den som forvaltningsritten
har gjort. Vad bolagen i denna del anftrt och aberopat i kammarrétten
medfdr ingen annan bedémning. Kammarritten finner saledes att
fundinglinen fran [N till ll-bolagen har limnats pa armléngds
avstind och att de av bolagen anfirda faktorerna inte utg6r skl for uttag av
en hdgre riinta pa de koncerninterna linen jamfort med fundinglénen.
Forutséttningar har ddrmed funnits att med stéd av korrigeringsregeln
justera bolagens skattepliktiga resultat. Bolagens dverklagande ska dérfor

avslas i denna del.
Avdrag for forviirvskostnader

Kammarritten anser i likhet med underinstanserna att de aktuella
kostnaderna inte dr avdragsgilla hos bolagen eftersom kostnaderna inte dr

* hanfdrliga till bolagen utan hanfor sig till andra bolag och andra

koncernbolag. Vad bolagen anfort i kammarritten féranleder ingen annan
beddmning. Overklagandet ska avslds dven i denna del.
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Eftertaxering och skattetilligg

Kammarritten finner inte anledning att géra nagon annan bedémning &n den

som forvaltningsritten har gjort. Overklagandet ska avslés dven i denna del.

Ersiittning for kostnader

Bolagen har inte vunnit bifall till sin talan. Ndgot annat skél som medfor att
bolagen har ritt till erséttning for kostnader har inte kommit fram. Bolagens
overklagande om erséttning for kostnader i forvaltningsrétten och yrkandet

om ersdttning for kostnader 1 kammarritten ska darfor avslas.

kammarrittsrad
referent

kammarrittsrad
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