OSTRE LANDSRET

DOM
afsagt den 28. oktober 2025

Sag BS-7798/2023-OLR
(7. afdeling)

Sagseger
(advokat Seren Aagaard)

mod

Skatteministeriet
(advokat Tim Holmager)

Landsdommerne Kare Mensted, Mikael Friis Rasmussen og Lise Reuss Muff (kst.)
har deltaget i sagens afgerelse.

Sagen er anlagt ved Retten 1 Lyngby den 19. januar 2022. Ved kendelse af 13. fe-
bruar 2023 er sagen henvist til behandling ved landsretten efter retsplejelovens §
226, stk. 1.

Sagen angér den skattemassige behandling af et tab pa 10.089.492 kr., som
Sagseger realiserede, da han den 16. december 2012 afstod en fordring.
Spergsmalet er, om tabet er fradragsberettiget 1 2012 efter reglerne i aktieavan-
cebeskatningsloven. Det er i den forbindelse et spergsmal, om fordringen pa af-

staelsestidspunktet var en konvertibel obligation, jf. aktieavancebeskatningslo-vens
§ 1, stk. 3, jf. stk. 1.

Pistande

Sagseger, har nedlagt endelig pastand om, at sagsegte, Skatteministeriet, tilpligtes
at anerkende, at Sagsogers tab pd 10.089.492 kr. vedrerende konvertibel obligation
er fradragsberettiget 1 indkomstaret 2012.



Skatteministeriet har pastéet frifindelse.

Sagsfremstilling
Landsskatteretten traf den 25. oktober 2021 afgerelse i sagen. [ afgerelsen hed-der
det bl.a.:

” Faktiske oplysninger

Pé Virksomhed ApS 1's generalforsamling den 1. marts 2012 blev det
besluttet, at selskabet skulle optage et 1&n pa op til 10 mio. kr. hos klage-
ren mod udstedelse af en konvertibel obligation til klageren med ret til pa
hvilket som helst tidspunkt at konvertere det samlede tilgodeha-vende til
anparter i selskabet.

Lanet var afdragsfrit i 4 ar efter obligationsudstedelsen og skulle forren-tes
med 3% p.a. Renterne skulle tilskrives labende med mulighed for
konvertering af de palebne renter til anparter pd samme betingelser som
hovedstolen.

Det er oplyst 1 sagen, at der ikke er beregnet renter i perioden fra 17. de-
cember 2012 til 31. december 2013.

Anparterne 1 Virksomhed ApS 1 ejes med 100% af Virksomhed ApS 2.
Anparterne 1 Virksomhed ApS 2 ejes 100% af klageren, som siledes er den
ultimative ejer af Virksomhed ApS 1.

Den 16. december 2012 overdrog klageren den konvertible obligation med
tilherende renter til Virksomhed ApS 2 for 1.000 kr. Rentetilskriv-ningen
frem til overdragelsen udgjorde 90.492 kr., hvorefter anskaffel-sessummen
blev opgjort til 10.090.492 kr., og tab ved afstdelse til 10.089.492 kr.,
hvilket blev selvangivet som negativ aktieindkomst for indkomstéret 2012.

Arsregnskaberne for Virksomhed ApS 1 for 2012 - 2014 er udarbejdet efter
arsregnskabslovens bestemmelser for selskaber 1 regnskabsklasse B.

Den konvertible obligation fremgar af Virksomhed ApS 1's arsregn-skab
for 2012 1 balancen under posten kortsigtede gaeldsforpligtelser med
teksten "Geld til virksomhedsdeltagere og ledelse", 10.092.013 kr.

I Virksomhed ApS 1's arsregnskab for 2013 fremgér gaelden i balancen
under posten kortsigtede galdsforpligtelser med teksten "Geeld til til-
knyttede virksomheder", 10.104.347 kr.

I Virksomhed ApS 1's arsregnskab for 2014 fremgér gaeldsbrevet i ba-
lancen under posten geldsforpligtelser med teksten "Konvertible og
udbyttegivende galdsbreve", 10.400.702 kr. I note 5 til regnskabet pree-
ciseres, at selskabet har udstedt et konvertibelt geeldsbrev, der er for-rentet
pa markedsvilkar, samt at ombytningskursen er 12.500, og at om-
bytningsfristen er den 29. februar 2016.




I Virksomhed ApS 2's arsregnskab for 2012 er den konvertible obligation
indregnet til kebesummen pa 1.000 kr. i balancen under posten finansi-elle
anlegsaktiver med teksten "Andre vaerdipapirer og kapitalandele".

I Virksomhed ApS 2's arsregnskab for 2013 fremgér de 1.000 kr. i balancen
under posten omsatningsaktiver med teksten "Vardipapirer".

I Virksomhed ApS 2's arsregnskab for 2014 fremgér de 1.000 kr. 1 balancen
under posten omsatningsaktiver med teksten "Andre verdipapirer og
kapitalandele".

Der er fremlagt referat fra ekstraordinaer generalforsamling, atholdt den 1.
marts 2012 i Virksomhed ApS 1 og vedtagter af 1. marts 2012 og bilag 1,
som indeholder vilkér for den konvertible obligation.

I henhold til § 1 i aftale af 1. marts 2012 indgéet mellem klageren og
Virksomhed ApS 2, afger klageren egenhandigt, om fordringen skal til-
bagebetales med renter eller konverteres til anparter.

Generalforsamlingsbeslutningen af 1. marts 2012 om at udstede en kon-
vertibel obligation blev ikke anmeldt til Erhvervsstyrelsen i umiddelbar
forbindelse med den afholdte ekstraordinare generalforsamling.

Ifolge referat fra ekstraordinaer generalforsamling atholdt den af 2. juli
2014, skete der aldrig anmeldelse til Erhvervsstyrelsen af de beslutnin-ger
om den konvertible obligation, der blev truffet pa ekstraordinare
generalforsamling den 1. marts 2012.

Den 17. oktober 2013 var der efterfolgende blevet vedtaget helt nye
vedtaegter i selskabet, som blev registreret hos Erhvervsstyrelsen inden for
den normale anmeldelsesfrist. Vedtagterne indeholdt intet om den
konvertible obligation.

Generalforsamlingen vedtog den 2. juli 2014 at indsende nye vedtagter til
Erhvervsstyrelsen, som var identiske med de dagaldende vedtagter af 17.
oktober 2013, dog séledes at folgende bestemmelse, der fremgik af
selskabets vedtaegter af 1. marts 2012, blev tilfgjet som nyt pkt. 3.3 i sel-
skabets vedtagter:

"Selskabets generalforsamling har den 1. marts 2012 truffet
beslutning om udstedelse af et konvertibelt gceldsbrev med en
palydende veerdi pa DKK 10.000.000 med ret for langiveren til at
konvertere sin fordring til nye anparter i selskabet. De neermere vilkar
for udstedelsen af det konver-tible geeldsbrev, herunder
bestemmelserne om ldangivers retsstilling i til-feelde af
kapitalforhajelse, kapitalnedscettelse, udstedelse aftegningsoptio-ner,
udstedelse af nye konvertible geeldsbreve, oplosning, fusion eller spalt-
ning forinden konvertering af det konvertible geeldsbrev finder sted,
frem-gar af bilag 1til disse vedtcegter.”

Folgende fremgér af registreringshistorik pd www.CVR.dk:

"14.07.2014 Ovrige endringer



Navn og adresse:

Virksomhed ApS 1

CVR nr., Virksomhed ApS 1. Pa en ekstraordincer ge-neralforsamling
blev der den 1. marts 2012 truffet beslutning om at ud-stede et
konvertibelt geeldsbrev med en pdlydende veerdi pa DKK 10.000.000 i
henhold til selskabslovens § 167 og at treeffe beslutning om den
dertilhorende kapitalforhajelse. Pa grund af en uheldig fejl hos an-
partshaveren, var der ikke sket anmeldelse til Erhvervsstyrelsen af de
be-slutninger, der blev truffet pa denne ekstraordincere
generalforsamling af 1. marts 2012 inden for den normale
anmeldelsesfrist. Den 17. oktober 2013 var der efterfolgende blevet
vedtaget helt nye vedteegter i selskabet, som korrekt og inden for den
normale anmeldelsesfrist var blevet registre-ret hos Erhvervsstyrelsen.
Den 14. juli 2014 var der blevet indsendt nye vedtcegter til
Erhvervsstyrelsen, som er identisk med de vedtcegter af 17. oktober
2013 dog sdledes at den bestemmelse, der ogsa fremgik af selska-bets
vedteegter af 1. marts 2012, men aldrig var blevet registreret i Er-
hvervsstyrelsen blev tilfajet som nyt pkt. 3.3 i selskabets vedtcegter.
Samti-digt blev "Vilkdr for konvertibelt geeldsbrev" af 1. marts 2012,
der vil blive vedlagt som bilag 1 til selskabets vedtceegter ogsd indsendt
til Erhvervssty-relsen."”

SKAT har den 30. januar 2015 anmodet Erhvervsstyrelsen om en vurde-
ring af den konkrete beslutning om at udstede en konvertibel obliga-tion,
der ikke var anmeldt indenfor selskabslovens almindelige anmel-
delsesfrist.

I henhold til Erhvervsstyrelsen svar af 5. maj 2015 til SKAT har det i den
konkrete sag ikke haft betydning for gyldigheden af beslutningen om at
udstede den konvertible obligation, at registreringen forst fandt sted 1 2014.

Erhvervsstyrelsen oplyser, at registreringen nok burde have varet naeg-tet
som folge af manglende aktualitet, da den almindelige anmeldelses-frist for
vedtegtsendringer var vaesentlig overskredet. Det er Erhvervs-styrelsens
opfattelse, at nar der ikke er naegtet registrering i denne sag, s kommer det
selskabet til gode.

Endelig oplyser Erhvervsstyrelsen, at hvis SKAT far en lignende sag en
anden gang, s er det fornuftigt at stille spergsmalstegn ved, om en me-get
sen registrering har konsekvenser for gyldigheden.

Sagsbehandlingen hos SKAT

Den 6. januar 2015 fremsender SKAT forslag til afgerelse, hvoraf folger, at
SKAT ikke godkender fradrag for selvangivet tab pa den konvertible
obligation. SKAT begrunder forslaget med, at det ikke er sket registre-ring
af vedtegtsendringer mv. i overensstemmelse med reglerne 1 sel-
skabslovgivningen, hvorfor der i klagerens ejertid ikke har varet en reel ret
til at konvertere fordringen til anparter i Virksomhed ApS 1.




Herudover legger SKAT vagt pa, at det ikke af selskabets bogfering, bilag
eller regnskaber fremgar, at der skulle vere tale om et konverti-belt 1an.
Kontoen benavnes sdledes "Mellemregning med Sagseger". Det fremgar
heller ikke af Virksomhed ApS 2's regnskab, at selska-bet ultimo 2012 har
overtaget et konvertibelt gaeldsbrev. SKAT konklu-derer herefter, at der
ikke er et eksternt bevis for, at der 1 2012 er opret-tet et konvertibelt
laneforhold.

Efter modtagelse af indsigelser af 29. januar 2015 til forslag til afgerelse
og Erhvervsstyrelsens civilretlige vurdering af det udstedte geldsbrev,
fremsender SKAT den 3. september 2015 et fornyet forslag til afgerelse,
hvoraf fremgér, at grundlaget for det forslag SKAT tidligere har frem-sendt
bortfalder, og SKAT frafalder derfor @ndringen med den tidligere
fremforte begrundelse.

Ifolge det fornyede forslag til afgerelse konkluderer SKAT, at bevisbyr-den
for, at fordringen var konvertibel, ikke anses for at vere loftet.

Herefter fremkommer klagerens repraesentant med indsigelser 1 fire
omgange, dels skriftlige og dels pa4 mode hos SKAT den 17. november
2015.

Klagerens representant fremsender den 25. september 2015 indsigelser til
SKATs fornyede forslag til afgerelse. Som bilag 1 vedlegges en kom-
primeret beskrivelse dateret den 15. september 2015 om det intense ar
2012 for selskabet Virksomhed ApS 1. Beskrivelsen er udarbejdet af
Virksomhed ApS 1's tidligere direktor, Person 1.

Ifolge referat fra mode afholdt hos SKAT den 17. november 2015 udta-ler
SKATs medarbejder, at oplysninger, der eventuelt forela i den tidli-gere
revisors arbejdspapirer, kunne vere relevante og ville, hvis de in-deholdt
oplysninger om det konvertible geldsbrev, eventuelt kunne hjelpe med at
lafte bevisbyrden for padstanden om den konvertible ob-ligations eksistens i
2012.

Den 2. december 2015 fremsender klagerens reprasentant kommentarer til
SKATs medereferat. Som bilag 1 vedlaegges en udtalelse fra revisor Person
2, hvoraf fremgér, at han havde kendskab til den kon-vertible obligation
udstedt 1 2012 af Virksomhed ApS 1. Revisor oply-ser, at den konvertible
obligation er indregnet i Virksomhed ApS 2 2012 regnskab til
kebesummen 1.000 kr. I selskabet Virksomhed ApS 1 er belobet omfattet
af passivposten geeld til virksomhedsdeltagere og le-delse.

Ved mail af 18. januar 2016 bekrafter SKATs medarbejder modtagelsen af
kommentarer mv. til medereferatet, samt at reprasentantens kom-mentarer,
der ikke vedrerer modereferatet, vil indga i sagen.

Vedrerende udtalelsen fra revisor Person 2 bemaerker SKATs medarbejder,
at der mangler oplysninger om tidspunktet for, hvornér revisoren fik
kendskab til den konvertible obligation.



Den 26. januar 2016 skriver klagerens reprasentant i en mail til SKATSs
medarbejder, at han vil kontakte revisor Person 2 igen.

Den 9. februar 2016 fremsender klagerens reprasentant en mail til SKAT,
vedheftet en redegorelse af 4. februar 2016 fra Virksomhed ApS 1's
tidligere direktor, Person 1, om opstart af selskabet Virksomhed ApS 1.
Person 1 bekrafter i redegorelsen, at alle dokumenter vedrerende den
konvertible obligation var pé plads, da der blev afholdt generalforsamling i
selskabet den 1. marts 2012.

Der blev ikke indsendt en pracisering af udtalelsen fra revisor Person 2
om, hvornar han fik kendskab til den konvertible obligation.

Med henvisning til Person 1's redegerelse og den tidligere fremsendte
udtalelse fra revisor Person 2 oplyser klagerens re-praesentant i mail af 9.
februar 2016, at forventningen er, at sagen i det hele henlaegges. Hvis
SKAT vil fortsaette sagsbehandlingen, skal der ny agterskrivelse til, da de
fremsendte oplysninger er vigtige.

Den 31. marts 2016 fremsender SKAT en afgorelse til klageren.
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Parterne er enige om sagens faktiske omstaendigheder, sdledes som de fremgar af
Landsskatterettens afgorelse.

Med hensyn til sagens materielle spergsmél er Landsskatterettens afgerelse be-
grundet saledes:

”Landsskatterettens afgoerelse

Sagens realitet

Aktieavancebeskatningslovens § 1, stk. 3, fastslar, at lovens regler om
beskatning af aktier og anparter finder tilsvarende anvendelse pa kon-
vertible obligationer.

Tab ved afstaelse af konvertible obligationer kan fradrages ved opgerel-sen
af den skattepligtige indkomst og medregnes i det indkomstar, hvori tabet
realiseres. Dette fremgar af aktieavancebeskatningslovens §§ 13, stk. 1 og
23, stk. 1. Tab opgeres som forskellen mellem afstaelses-summen og
anskaffelsessummen for den konvertible obligation, jf. ak-
tieavancebeskatningslovens § 26, stk. 2.

Ved en konvertibel obligation forstds et gaeldsbrev udstedt af et aktie-eller
anpartsselskab, som giver l&ngiveren en reel ret til at konvertere sin
fordring pa selskabet til selskabskapital. Indehaveren af en konverti-bel
obligation kan velge mellem at lade fordringen konvertere til sel-
skabskapital eller kreeve den indfriet ved kontant betaling. Er konverte-
ringen illusorisk, sdledes at der reelt er tale om, at den konvertible ob-
ligation alene fungerer som en fordring, skal den konvertible obligation



behandles som en fordring, dvs. at fortjeneste og tab skal beskattes efter
kursgevinstlovens regler.

Tab pé en almindelig fordring er ikke fradragsberettiget for hovedaktio-
naren efter reglen i kursgevinstlovens § 14, stk. 2. Ved konvertible ob-
ligationer vil et tab imidlertid skulle beskattes efter reglerne 1 aktieavan-
cebeskatningsloven, og her er der fradragsret for tab pa konvertible ob-
ligationer, jf. aktieavancebeskatningslovens § 13, stk. 1.

Der kan ikke ud fra retspraksis opstilles klare retningslinjer for, hvornar
konverteringsretten er reel, og dette ma derfor bero pé en konkret vur-
dering.

Ved udstedelse af konvertible obligationer skal de selskabsretlige regler
lagttages.

Ifolge selskabslovens § 167, stk. 1, kan generalforsamlingen med det
flertal, der kraeves til vedtegtsaendring, beslutte at udstede konvertible
obligationer, hvis den samtidig traeffer beslutning om den kapitalforhe-
jelse, der harer hertil, jf. § 154.

Generalforsamlingens beslutning skal indeholde de nermere vilkér for
udstedelsen af den konvertible obligation, og for hvordan indehaverens
krav pd kapitalandele pavirkes af @ndringer 1 kapitalen, jf. selskabslo-vens
§ 167, stk. 2 og stk. 3.

Generalforsamlingens beslutning i henhold til § 167 skal i sin helhed
optages 1 vedtagterne, jf. selskabslovens § 168.

Registrering eller anmeldelse til registrering af generalforsamlingens
beslutning om udstedelse af en konvertibel obligation og de tilherende
vedtaegtsendringer, jf. § 168, skal vaere modtaget i Erhvervsstyrelsen
senest 2 uger efter, at beslutningen er truffet, jf. selskabslovens § 173, stk.
2.

Det er sdledes et selskabsretligt krav om anmeldelse og registrering hos
Erhvervsstyrelsen ved udstedelse af konvertible obligationer.

Beslutningen om at udstede en konvertibel obligation til klageren blev
ifolge det i sagen oplyste truffet pa ekstraordinar generalforsamling den 1.
marts 2012 i Virksomhed ApS 1.

Generalforsamlingsbeslutningen om at udstede en konvertibel obliga-tion
blev ikke anmeldt til Erhvervsstyrelsen i umiddelbar forbindelse med den
atholdte ekstraordinere generalforsamling.

Den 17. oktober 2013 blev der vedtaget helt nye vedtegter i Virksomhed
ApS 1, som korrekt og inden for den normale anmeldelsesfrist blev
registreret hos Erhvervsstyrelsen. Vedtagterne indeholdt intet om den
konvertible obligation.

Generalforsamlingen vedtog den 2. juli 2014 at indsende nye vedtagter til
Erhvervsstyrelsen, som var identiske med de dagaldende vedtagter



af 17. oktober 2013, dog séledes at den bestemmelse, der fremgik af sel-
skabets vedtegter af 1. marts 2012, men som aldrig var blevet registre-ret i
Erhvervsstyrelsen, blev tilfejet som nyt pkt. 3.3 i selskabets vedtag-ter.
Samtidigt blev bilag 1 til vedtegterne — Vilkar for konvertibelt gaeldsbrev
af 1. marts 2012 — ogsa indsendt til Erhvervsstyrelsen.

I henhold til Erhvervsstyrelsen svar af 5. maj 2015 til Skatteforvaltnin-gen
har det i den konkrete sag ikke haft betydning for gyldigheden af
beslutningen om at udstede den konvertible obligation, at registrerin-gen
forst fandt sted 1 2014.

Skatteretlig kvalifikation af den konvertible obligation er ikke nedven-
digvis sammenfaldende med en civilretlig regulering af den konvertible
obligation. Anvendelse af regler om fradragsret for tab pd konvertible
obligationer ma ske ud fra en saerskilt skatteretlig fortolkning, hvor der
kreeves, at der foreligger en reel ret til at konvertere fordringen til sel-
skabskapital.

En opfyldelse af de selskabsretlige formforskrifter er en forudsatning for
at opnd en behandling som konvertibel obligation i skatteretlig hen-seende.

Der henvises i den forbindelse til SKM2018.495.LSR, hvor Landsskatte-
retten har fastslaet, at det er en betingelse for fradragsret for tab pa en
konvertibel obligation, at reglen i selskabslovens § 173, stk. 2, om regi-
strering er opfyldt. Landsskatterettens kendelse af 30. november 2011 (j.nr.
10-02495) kan derfor ikke fore til et andet resultat.

Nér beslutningen af 1. marts 2012 om at udstede den konvertible ob-
ligation og den deraf folgende forhgjelse af selskabskapital ikke var
skrevet ind 1 Virksomhed ApS 1's vedtagter, og disse ikke blev an-meldt til
Erhvervsstyrelsen i umiddelbar forbindelse med den atholdte
ekstraordinaere generalforsamling, foreld der i 2012 intet retligt grund-lag
for, at der kunne ske en udvidelse af kapitalen, hvilket er en forud-s@tning
for, at konverteringsretten anses for reel.

I skatteretlig henseende opfylder fordringen saledes ikke betingelserne for
at blive behandlet efter reglerne 1 aktieavancebeskatningsloven.

Landsskatteretten bemerker endvidere, at Virksomhed ApS 1's ars-
regnskaber for 2012 og 2013 ikke indeholder oplysninger om, at selska-bet
skulle have udstedt en konvertibel obligation, idet dette 1 givet fald skulle
have fremgaet af en separat regnskabslinje under geldsforplig-telserne, jf.
kravene 1 arsregnskabslovens § 23 stk. 1, og skemakravene listet i
arsregnskabslovens Bilag 2 "Skemaer for balancer og resultatop-gerelser",
skema 2, post nr. 4.

I balancen under geldsforpligtelser i &rsregnskabet for 2014 er der i
overensstemmelse med kravene herom, oplyst om den konvertible ob-
ligation.

Da der herefter er tale om, at klageren 1 indkomstéret 2012 har haft en
almindelig fordring pa Virksomhed ApS 1, hvorover klageren i ind-




komstaret 2012 har haft bestemmende indflydelse, kan tabet ved afsta-else
af fordringen ikke fradrages, jf. kursgevinstlovens § 14, stk. 2.

Klagerens tab anses for et ikke fradragsberettiget formuetab, jf. stats-
skattelovens § Sa.

Landsskatteretten stadfaester sdledes SKATs afgorelse.”

Forklaringer
Sagseger har afgivet forklaring.

Han har forklaret bl.a., at han er beskaftiget med bestyrelsesarbejde i en reekke
selskaber. Han har tidligere varet direktor i forskellige internationale virksom-
heder, herunder IKEA. I Perioden var han administrerende direkter i Coop
Danmark A/S.

Omkring 2011/2012 blev han prasenteret for et lys-koncept, som gik ud pé at
anvende kraftige LED-lamper til lager- og butiksbelysning uden brug af lednin-ger
og med lang levetid. Han sa store muligheder i konceptet, idet der bruges mange
penge pé belysning i detailbranchen. De fik en preveordre, og der blev installeret
lys i otte butikker. Efter 3-4 uger begyndte lyset imidlertid at flimre pa grund af
tekniske fejl. Det meste af 2. halvar 2012 gik derfor med at fejlrette og udbedre for
at undga erstatningskrav. I december 2012 havde han brugt de 10 mio. kr., han
havde sat af til projektet. Han valgte pa det tidspunkt at af-skrive investeringen, idet
han overdrog sin fordring pa Virksomhed ApS 1 til Virksomhed ApS 2.

Med hensyn til etableringen mv. af Virksomhed ApS 1 fik han hj&lp af Person 1,

som havde erfaring med at stifte selskaber. Person 1 anbefalede den
investeringsmodel, at han lante 10 mio. kr. til Virksomhed ApS 1, som pa sin side

udstedte en konvertibel obligation til ham. Han s en langsigtet fordel i at kunne
konvertere, hvis LED-projektet blev meget stort. Han og Person 1 dreftede ikke
risiko for tab. Han regnede ikke med, at det ville blive en tabsgivende investering,
da han valgte, at Virksomhed ApS 1 skulle udstede en konvertibel obligation til
ham.

KPMG udarbejdede hans selvangivelse for 2012. Hans tab pd de 10.089.492 kr. er
efter hans opfattelse selvangivet korrekt.

Han tiltradte stillingen som direkter 1 Coop Danmark A/S den Dato. Coop enskede,
at han frasagde sig ledelseshverv i andre virksomheder. Det er baggrunden for, at
Person 3 blev indsat som direktor i Virksomhed ApS 1 den 17. oktober 2013. Han
ville enske, at de pa dette tids-punkt havde faet registreret beslutningerne truffet pa
generalforsamlingen den 1. marts 2012. At det ikke skete, var en stor fejl, som han i
sidste ende har varet
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ansvarlig for. Der var tale om en misforstaelse med hensyn til, hvem der skulle gore
hvad. Det var godt nok ham, som pé generalforsamlingen i 2012 blev be-myndiget
til at foretage anmeldelse af beslutningerne, men da han ikke i gvrigt havde haft
med papirarbejdet at gare, troede han, at Person 1 tog sig af det. Han vil tro, at det
var Person 1, der tog skridt til registrerin-gerne af ledelses- og vedtaegtsaendringerne
12012 0og 2013.

Forst i forbindelse med SKATs henvendelse i foraret 2014 blev han opmarksom pé
den manglende registrering, og herefter fik de det rettet.

Han oplevede fra begyndelsen en mistro fra SKAT, som segte efter fejl. Han tro-
ede, at SKAT ogsa var til for at hjelpe borgerne, og at der var plads til at rette op pa
fejl, men SKAT har fuldstendig set bort fra sagens bilag og beviser. Han undrer sig
desuden over, at SKAT flere gange i forlebet har &ndret begrundelse for at naegte
fradrag for tabet.

Han har betalt den skat, som skattemyndighedernes fradragsnagtelse har in-debaret.

Retsgrundlag

Aktieavancebeskatningsloven

Aktieavancebeskatningslovens § 1, stk. 1, bestemmer, at gevinst og tab ved af-
staelse af aktier medregnes ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst efter
reglerne i aktieavancebeskatningsloven. Det fremgar af § 1, stk. 3, at lovens reg-ler
om aktier finder tilsvarende anvendelse pa konvertible obligationer.

Af forarbejderne til akticavancebeskatningslovens § 1, stk. 3, jf. de specielle be-
markninger i lovforslag nr. L 78 af 16. november 2005, fremgar bl.a.:

”Til stk. 3

Ved konvertible obligationer forstas gaeldsbreve udstedt af et aktie- el-ler
anpartsselskab, der giver langiveren (ejeren) en reel ret til at konver-tere
sin fordring pa selskabet til aktier eller anparter i selskabet. Hvis
langiveren ikke har nogen reel ret til at konvertere sin fordring til aktier
eller anparter, behandles den konvertible obligation som en fordring
omfattet af kursgevinstlovens regler. ...”

Selskabsloven

Det fremgar af selskabslovens dagaeldende § 167, stk. 1, at generalforsamlingen kan
beslutte at udstede bl.a. konvertible geeldsbreve, hvis den samtidig trefter
beslutning om den kapitalforhejelse, der herer hertil, jf. § 154. Beslutningen skal i
sin helhed optages i vedtegterne, jf. § 168, 1. pkt.
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Om anmeldelse af beslutning om kapitalforhejelse mv. til selskabsmyndighe-den
hedder det i selskabslovens dagaldende § 173:

”§173

Registrering eller anmeldelse af generalforsamlingens eller det centrale
ledelsesorgans beslutning om forhgjelse af kapitalen efter reglerne i dette
kapitel skal veere modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, se-nest 2 uger
efter at fristen for kapitalandelenes indbetaling er udlebet eller indbetaling
er sket.

Stk. 2. Registrering eller anmeldelse af generalforsamlingens eller det
centrale ledelsesorgans beslutning om udstedelse af konvertible gelds-
breve eller warrants og de tilherende vedtegtsendringer, jf. §§ 168 og 170,
skal veere modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, senest 2 uger efter at
beslutningen er truffet.”

Efter selskabslovens § 177, stk. 1, bortfalder beslutningen om kapitalforhejelse,
hvis registrering naegtes. Beslutningen bortfalder ogsa, hvis registrering ikke er sket
eller anmeldelse ikke er modtaget senest 12 maneder efter beslutningen, jf. § 177,
stk. 2.

Sker der @&ndring i et kapitalselskabs vedtagter eller i noget andet forhold, der
tidligere er registreret i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen (nu Erhvervsstyrelsen), skal
@ndringen registreres i Erhvervs- og Selskabsstyrelsens it-system eller an-meldes til
styrelsen, jf. selskabslovens dagaeldende § 11. Fristen for registrering eller
anmeldelse er efter selskabslovens § 9, stk. 1, senest 2 uger efter den rets-stiftende
beslutning, medmindre andet er bestemt i eller i medfer af selskabslo-ven.

Oplysninger, der er offentliggjort 1 it-systemet, anses for at vaere kommet til
tredjemands kendskab, jf. selskabslovens § 14, stk. 2, 1. pkt. Sa leenge offentlig-
gorelse 1 it-systemet ikke har fundet sted, kan forhold, der skal registreres og of-
fentliggares, ikke gores geeldende mod tredjemand, medmindre det bevises, at
denne har haft kendskab hertil, jf. § 14, stk. 3.

Anbringender
Sagseger har i sit pastandsdokument anfort bl.a.:

”Sagseger gor geldende at det er Erhvervsstyrelsen og ikke Skattesty-
relsen, der 1 henhold til Selskabsloven er resortmyndighed for overhol-
delse og kontrol med overholdelse af de selskabsretlige regler om ud-
stedelse af konvertible obligationer. Erhvervsstyrelsen er med anmel-
delsen i juli 2014 og igen 1 forbindelse med SKATs ensidige bl.a. telefo-
niske formlese og ikke noterede henvendelser 1 2015, oplyst om pro-
blemstillingen vedrerende den oversete registrering fra 2012 af de den-
gang vedtagne @ndringer af vedtegterne mv. i forbindelse med den 1 2012
udstedte konvertible obligation.
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Erhvervsstyrelsen har efterprovet de 1 2014 indsendte oplysninger, har
tilladt registrering og har offentliggjort teksten pa CVR. registeret, jf. bi-
lag 22, E. side 219, hvoraf fremgér, at der gyldigt har eksisteret en kon-
vertibel obligation siden 2012.

Erhvervsstyrelsen har hverken ved anmeldelsen 1 2014 eller i1 forbin-delse
med SKATs pagaende og upassende henvendelser i 2015 fundet anledning
til at eendre registreringen, selvom Erhvervsstyrelsen har hjemmel hertil.

Erhvervsstyrelsen har séledes bdde ved registreringen 1 2014 og efterfol-
gende ved Skattestyrelsens henvendelse i 2015 taget stilling til om be-
tingelserne i selskabslovens §§ 167 og 168 var opfyldt siledes at der i 2012
reelt blev udstedt en ret til konvertering for sagseger og om regi-strering
derfor kunne vere sket i 2012.

Erhvervsstyrelsen har udtrykkeligt bekraeftet overfor SKAT, at registre-
ringen var gyldig, hvorfor der ikke var grundlag for at @ndre registre-

ringen. Det har hverken for parterne eller for tredjemand, konkret haft
betydning, at registreringen af de 1 2012 trufne beslutninger skete 1 2014.
Sagsegte kan endvidere ikke berettiget, som gjort i duplikken, pa-berabe
sig nogle abstrakte 3. mandsrettigheder” m.v. til stotte for at der ikke
forela en af Erhvervsstyrelsen anerkendt gyldig konvertibel obligation.
Den oprindelige manglende registrering har ingen konse-kvenser hatft,
hverken for davaerende SKAT, for Skattestyrelsen, for Er-hvervsstyrelsen
eller for andre.

Skatteretligt er det endvidere under denne sag sagsogtes synspunkt, at det
er en betingelse for den konvertible obligations gyldighed, at beslut-ningen
m.v. som sket registreres hos Erhvervsstyrelsen. Registreringen er som
navnt sket som folge af gyldige forvaltningsafgerelser, hvorfor dette skal
leegges til grund af sagsegte. Det er ikke et gyldighedskrav for at en
konvertibel obligation skal anerkendes, at registreringen skulle ske
indenfor de i § 173, stk. 2 anforte 2 uger. Dette er bekreftet af den
kompetente myndighed, Erhvervsstyrelsen.

Det afgerende for denne sags afgerelse er alene om betingelserne, jf.
Aktieavancebeskatningslovens § 1, stk. 3 er opfyldt. Kriterierne er her-
efter, om sagseger havde en fordring mod lantager, som sagseger kunne
kreeve indfriet kontant, og om sagseger havde en reel ret til pd et nermere
angivet tidspunkt at forlange ombytning til anparter.

At det er disse to betingelser, der er afgerende for om der er tale om en
konvertibel obligation, er fastslaet i Landsskatterettens afgerelse J.nr. 10-
02495, hvor savel SKAT som Landsskatteretten var af den opfattelse,

at det er de to betingelser, der fremgar af forarbejderne til Aktieavance-
beskatningslovens § 1, stk. 3, der alene er afgerende for, om der er tale om
en konvertibel obligation. Séledes udtaler Landsskatteretten:

I ovennavnte sag var der ubestridt ikke sket registrering, som pdstaet af
sagspgte 1 nervarende sag, i Erhvervsstyrelsen. Savel Landsskatte-retten
som SKAT ansa dog lovens krav til en konvertibel obligation for
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at veere opfyldt, hvorfor der var tale om en sddan. Realiteten var tillige,
ligesom 1 nervaerende sag, at der var tale om en reel ret til konverte-ring.
En evt. hypotetisk manglende registrering, kan ikke @ndre pé, at denne
realitet er bindende for sagsegte og skattemyndighederne.

Der kan naturligvis heller ikke opstilles forskellige selskabs- eller skat-
teretlige krav til en konvertibel obligation alt efter om dette taler for el-ler
imod sagsegtes synspunkter.

Der er séledes hverken 1 selskabslovgivningen, 1 skattelovgivningen el-ler i
praksis grundlag for som havdet af sagsogte, at den skatteretlige
kvalifikation af en konvertibel obligation ikke skulle vaere sammenfal-
dende med Erhvervsstyrelsens civilretlige kvalifikation en konvertibel
obligation.

Det er den selskabsretlige kvalifikation, der er styrende for om der fore-
ligger en reel ret til at konvertere en obligation til anpartskapital.

Styresignaler og SKM-meddelelser m.v. er bindende tjenestebefalinger, der
har samme retlige status som cirkularer, jf. SKM2014.489.SKAT samt
SKM 2018.348 SKTST. Davarende SKAT og Skattestyrelsen er endvidere
bundet af Landsskatterettens afgerelse, jf. SKM 2018.495 LSR samt
Landsskatterettens afgarelse jf. J.nr. 10-02495.

Bestemmelser, der angar hvordan bogfering- og regnskabsfering mv. skal
ske samt renteberegning mv., kan ikke som antaget af Landsskatte-retten,
jf. bilag 1, E. side 52 ff - fore til at en af Erhvervsstyrelsen gyldigt
registreret konvertibel obligation tilsidesattes som ikke udstedt eller ikke
reel.

Den eksterne dokumentation for den konvertible obligation — nemlig de
selskabsretlige dokumenter og registreringen heraf hos den kompetente
resortmyndighed Erhvervsstyrelsen - skal anerkendes af sagsegte, som
herefter i medfer af Aktieavancebeskatningslovens § 13, jf. § 1 skal in-
dremme sagsoger fradrag for det for 2012 selvangivne tab pa kr.
10.089.492 ved salg af den konvertible obligation 1 2012.

Det bemerkes hertil, at sagsegers revisor EY netop helt tilbage i 2013, har
udarbejdet og rettidigt indleveret sagsegers selvangivelse og i den
forbindelse har behandlet tabet som tab ved salg af en konvertibel ob-
ligation (bilag 10, E. side 175). Ogsé af denne arsag foreligger der leenge
for sagsogtes henvendelse eksternt bevis for den i marts 2012 udstedte
konvertible obligation.

Sagsegtes synspunkt, hvorefter sagsogers afstielse skulle vere uvirk-som
overfor 3. mand, jf. duplikken side 5 samt ovenfor ma afvises og er i egvrigt
ikke relevant i forhold til, at sagsegte baseret pa ovenstdende forhold skal
anerkende sagseogers ret til fradrag som pastaet.

kksk

Opsummerende skal sagsager henvise til, at det i denne sag bl.a. er ube -
stridt at:
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» Begrundelsen, som SKAT angav for at naegte fradrag, har sagsegte i
duplikken anerkendt ikke var korrekt. Baggrunden for savel for-slag
1, forslag 2 samt afgerelsen er sidledes anerkendt af sagsegte, som
vaerende uden juridisk indhold.

* Sagsegte ma ikke vaelge modsatrettede argumenter i deres juridi-ske
bedeommelser af borgernes skattesager, jf. forudsatningsvis bl.a.
bemerkningerne til L78 af den 16. november 2025 samt LSR j.nr.
10-02495

* Virksomhed ApS 1 udstedte en konvertibel obligation til pa
10.000.000 kr. til sagseger 1 2012 og at forholdet blev besluttet pa
selskabets generalforsamling den 1. marts 2012.

» Selskabets vedtaegter blev den 1. marts 2012 @ndret og den kon-
vertible obligation opfyldte kravene i Selskabslovens §§ 167 og 168.

» Sagseger har fremlagt dokumentation for betaling i henhold til den
konvertible obligation og har fremlagt oprindelig bogferings-
dokumentation i form af bl.a. kontoudtog for overferslerne m.v.
(bilag 7 og 37).

» Sagseger har lidt et tab pa 10.089.492 kr.

* De for sagen relevante og af myndighederne godkendte arsregn-
skaber m.v. belyser og dokumenterer at sagseger har et berettiget
krav pé fradrag for sit tab.

» Sagseger rettidigt indleverede selvangivelse for 2012 indehol-dende
det pageeldende fradrag.

* Erhvervsstyrelsen har godkendt registreringen af selskabets
vedtegter pr. den 1. marts 2012.

* Og sagsoegte har anerkendt at alle relevante beslutninger,
vedtegtsendringer m.v. er sket 1 2012.

Der kan endvidere ikke stilles krav om registrering, idet realiteten er at der
er tale om en konvertibel obligation uanset om der hypotetisk ikke var sket
registrering.”

Skatteministeriet har i sit pastandsdokument anfert bl.a.:

” 4, SKATTEMINISTERIETS ARGUMENTATION

Som naevnt er det udslagsgivende for sagens afgerelse, om fordringen
udgjorde en konvertibel obligation i aktieavancebeskatningslovens § 1, stk.
3’s forstand, da tabet i1 givet fald vil vaere fradragsberettiget efter denne
lovs regler.
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Spergsmalet om, hvorvidt sagsegerens tab kan anses for at knytte sig til en
afstaelse af en konvertibel obligation, mé afgeres efter forholdene pa
afstaelsestidspunktet, dvs. den 16. december 2012, hvor tabet blev reali-
seret.

Som beskrevet ovenfor blev beslutningen om at udstede en konvertibel
obligation truffet af generalforsamlingen i1 Virksomhed ApS 1 den 1. marts
2012, og ifelge selskabslovens § 173, stk. 2, skulle beslutningen og den
tilherende vedtagtsendring dermed vare anmeldst til registrering senest
den 15. marts 2012. Som det fremgar af motiverne til § 173, stk. 2, skal
registrering af en beslutning om at udstede konvertible obligatio-ner ske sa
hurtigt som muligt, fordi det er af meget stor betydning at vide, om
kapitalselskaber arbejder med konvertible obligationer.

Ifolge gener[a]lforsamlingsreferatet var sagsegeren bemyndiget til at fo-
retage anmeldelse af det vedtagne, men beslutningen og den tilherende
vedtegtsendring om optagelse af beslutningen i selskabets vedtagter blev
ikke anmeldt til registrering i Erhvervsstyrelsen inden for fristen pa 2 uger
—eller senere 1 2012. Da sagsogeren den 16. december 2012 af-stod den
omhandlede fordring, var anmeldelsesfristen pa 2 uger sale-des
overskredet med ca. 9 méineder.

Som konsekvens af, at sagsegeren havde forsemt at fa foretaget regi-
strering eller anmeldelse til registrering, var der pa afstaelsestidspunk-tet
den 16. december 2012 ikke sket offentliggarelse af beslutningen og
vedtegtsendringen 1 Erhvervsstyrelsens it-system.

Det var i ovrigt ikke dengang pa anden vis tilkendegivet udadtil over for
omverdenen, at der var truffet beslutning om udstedelse af en kon-vertibel
obligation og den tilherende vedtegtsendring. Som navnt fremgik det
ikke af selskabets arsrapport for 2012, som blev offentlig-gjort hos
Erhvervsstyrelsen 29. maj 2013, at en del af selskabets geld be-stod i en
konvertibel obligation.

Nér altsd beslutningen om at udstede en konvertibel obligation ikke var
behorigt registreret og offentliggjort pa tidspunktet for afstaelsen af for-
dringen, ville den konverteringsret, som var knyttet til den i sagen om-
handlede fordring, ikke da kunne geres geeldende mod tredjemand, jf.
selskabslovens § 14, stk. 3. Dette indebarer eksempelvis, at en tredje-
mand, der havde ydet 1dn mod sikkerhed i eksisterende kapitalandele i
selskabet, ikke skulle respektere konverteringsretten.

Eftersom konverteringsretten ikke havde retsvirkning over for tredje-mand
pa det tidspunkt, hvor sagsegeren realiserede tabet (afstaelses-tidspunktet),
skal den heller ikke leegges til grund ved skattemyndighe-dernes provelse
af det af sagsogeren selvangivne fradrag for 2012. P4 denne baggrund kan
fordringen ikke pa afstielsestidspunktet kvalifice-res som en konvertibel
obligation i aktieavancebeskatningslovens § 1, stk. 3’s forstand, og derfor
kan sagsegeren ikke fradrage tabet pa for-dringen efter reglerne i
aktieavancebeskatningsloven.

Da fradragsretten skal bedemmes efter forholdene pé tidspunktet for
sagsagerens afstaelse af fordringen, er det for sagens afgerelse uden be-
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tydning, at der — efter at skattemyndighederne havde rejst denne sag og
foranlediget heraf — pd en generalsamling i Virksomhed ApS 1 den 2. juli

2014 blev vedtaget en vedtagtsaendring, hvorved beslutningen om
udstedelse af en konvertibel obligation blev optaget i selskabets nye
vedtagter, og at denne vedtegtsendring efter beherig anmeldelse til
Erhvervsstyrelsen blev registreret den 14. juli 2014.

Pa dette tidspunkt var anmeldelsesfristen for beslutningen pa general-
forsamlingen den 1. marts 2012 overskredet med ca. 2 ar og 4 maneder. |
ovrigt var det ikke vedtegterne som vedtaget pa den ekstraordineere
generalforsamling 1 marts 2012, der blev registreret hos Erhvervsstyrel-sen
den 14. juli 2014, men derimod de nye vedtaegter, som kort forinden var
vedtaget pa generalforsamlingen den 2. juli 2014 til aflesning af de da
gaeldende vedtaegter, som var blevet vedtaget og beherigt anmeldt og
registreret i oktober 2013, og som ikke indeholdt noget vilkar om en
konvertibel obligation. Den vedtegtsendring, der blev besluttet pa den
ekstraordinaere generalforsamling den 1. marts 2012, blev saledes aldrig
anmeldt til registrering, hvilket derimod skete for de senere vedtagts-
@ndringer i oktober 2013 og juli 2014.”

Landsrettens begrundelse og resultat
Sagseger overdrog den 16. december 2012 en fordring pa Virksomhed ApS 1 til
Virksomhed ApS 2. I den forbindelse realiserede han ubestridt et tab pa 10.089.492

kr. Sagen angér, om dette tab er fradragsberettiget i 2012 efter reg-lerne i

aktieavancebeskatningsloven. Det er i den forbindelse spergsmalet, om fordringen
pa overdragelsestidspunktet var en konvertibel obligation, jf. aktiea-
vancebeskatningslovens § 1, stk. 3, jf. stk. 1.

Efter aktieavancebeskatningslovens § 1, stk. 3, finder lovens regler om den skat-
temaessige behandling af gevinst og tab ved afstéelse af aktier tilsvarende an-
vendelse pd konvertible obligationer. Efter bestemmelsens forarbejder forstas ved
konvertible obligationer geeldsbreve udstedt af et aktie- eller anpartssel-skab, der
giver langiveren (ejeren) en reel ret til at konvertere sin fordring pa selskabet til
aktier eller anparter i selskabet. Hvis ldngiveren ikke har nogen reel ret til at
konvertere sin fordring til aktier eller anparter, behandles den konver-tible
obligation som en fordring omfattet af kursgevinstlovens regler.

Landsretten finder, at Sagseger har fradragsret for det realiserede tab efter reglerne i
aktieavancebeskatningsloven, hvis der pa overdragelsestidspunktet
(realisationstidspunktet) den 16. december 2012 bestod en reel ret for ham til at
konvertere sin fordring til anparter i Virksomhed ApS 1.

Beslutningen om at udstede et konvertibelt gaeldsbrev til Sagseger blev truffet pa
generalforsamlingen i Virksomhed ApS 1 den 1. marts 2012. Det blev samtidig
besluttet at forheje anpartskapitalen og indsatte en ny bestem-melse (pkt. 3.3) i
selskabets vedtegter om udstedelsen af det konvertible galds-
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brev. Det blev ogsa besluttet at bemyndige Sagsager til at foretage anmel-delse til
Erhvervsstyrelsen af det pd generalforsamlingen vedtagne.

Generalforsamlingsbeslutningerne om at udstede et konvertibelt gaeldsbrev, forheje
selskabskapitalen og @ndre vedtegterne blev ikke anmeldt til Erhvervs-styrelsen
inden for fristen pa 2 uger, jf. selskabslovens § 173, stk. 2. Den 16. de-cember 2012
var beslutningerne fortsat ikke registreret i eller anmeldt til Er-hvervsstyrelsen. Der
var saledes pé dette tidspunkt ikke et selskabsretligt grundlag, der gjorde det muligt
for Sagseger faktisk at udnytte den aftalte konverteringsret. Pa den baggrund kan
Sagseger ikke anses for pa over-dragelsestidspunktet at have haft en reel ret til at
konvertere sin fordring til an-parter 1 Virksomhed ApS 1. Landsretten finder derfor,
at den omhandlede for-dring pa overdragelsestidspunktet den 16. december 2012

ikke var en konverti-bel obligation i aktieavancebeskatningslovens § 1, stk. 3’s
forstand.

Det folger af det anforte, at Sagseger ikke har fradragsret for tabet efter reglerne i
aktieavancebeskatningsloven. Den omstandighed, at Virksomhed ApS 112014 til
Erhvervsstyrelsen indsendte vedtagter, som reflekterede general-
forsamlingsbeslutningerne af 1. marts 2012, og at Erhvervsstyrelsen den 14. juli
2014 faktisk registrerede disse vedtegter, kan ikke fore til en anden skatteretlig
bedemmelse. Det bemarkes herved, at ombytningsfristen for obligationen endnu

ikke var udlebet pa tidspunktet for Erhvervsstyrelsens registrering.
Landsretten tager herefter Skatteministeriets pastand om frifindelse til folge.
Efter sagens udfald skal Sagseger i sagsomkostninger betale 130.000 kr. til

Skatteministeriet til deekning af udgifter til advokatbistand inkl. moms. Ud over

sagens veardi er der ved fastsattelsen af belabet taget hensyn til sagens karakter og
forleb.

THI KENDES FOR RET:

Skatteministeriet frifindes.

I sagsomkostninger skal Sagseger inden 14 dage betale 130.000 kr. til Skat-
teministeriet. Belabet forrentes efter rentelovens § 8 a.
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