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Dersom et internasjonalt konsern gnsker & betale sa lite selskapsskatt som mulig, bgr konsernet
forsgke a flytte mest mulig av skattepliktig overskudd fra land

hvor det beskattes hardt, til land hvor det beskattes mildt. En strategi for & oppnéa dette, er &
allokere forholdsmessig store deler av konsernets samlede gjeld til datterselskaper i hgyskatteland,
sakalt gjeldsskifting. En naerstudie av bensinstasjonskjeden Statoil Fuel & Retail gir et fyldig bilde
av hvordan et internasjonalt konsern kan oppna vesentlige skattebesparelser ved en slik strategi.
Gjeldsskifting lar seg ogsa pavise i en kvantitativ analyse av norske datterselskaper i internasjonale

konsern.

1 2012 ble bensinstasjonskjeden Statoil Fuel & Retail kjgpt opp av det kanadiske kiosk- og
bensinstasjonskonsernet Alimentation Couche-Tard. Som et resultat av oppkjgpet, gkte den reelle
gjeldsgraden selskapet fra 51 til 88 prosent. @kningen skyldes at Couche-Tard valgte a finansiere
selskapet i Norge med et internlan fra sitt eget holdingselskap i Luxembourg pa 15,6 milliarder kroner.
Gjeldsbelastningen i selskapet ble sa hgy at selskapet ville ha blitt nektet skattefradrag for gjeldsrenter i
de fleste land som har regler for a begrense overskuddsflytting ved gjeldsskifting. Det er dermed rimelig &
karakterisere Statoil Fuel & Retail som et “tynt kapitalisert” selskap etter oppkjepet i 2012.

Den nye kapitalstrukturen i Statoil Fuel & Retail ga selskapet vesentlige skattebesparelser i
Norge. Skattebesparelsen skyldes at overskuddet fra selskapet i stor grad matte benyttes til & betale
rentekostnader pa lanet fra sitt eget morselskap i Luxembourg. Skattebesparelsen er beregnet med
utgangspunkt i selskapets 2012-regnskap, som per desember 2014 var den nyeste, offentlig tilgjengelige
informasjonen om Statoil Fuel & Retail. Dette regnskapet er benyttet til & beregne rentekostnadene
knyttet til internlanet mellom Norge og Luxembourg. Ved a annualisere disse rentekostnadene, og justere
for en nedbetaling av et obligasjonslan i Statoil Fuel & Retail etter oppkjgpet, estimeres det at arlig
overskudd blir 945 millioner kroner lavere som fglge av den nye kapitalstrukturen. Dette gir en arlig
skattebesparelse pa 265 millioner kroner. Reduksjonen i skattepliktig overskudd neer én milliard kroner er
betydelig, tatt i betrakting at konsernet aret far oppkjgpet hadde et skattepliktig overskudd pa ca. 1,5
milliarder kroner.

Rentene knyttet til internlanet fra Luxembourg kommer til fradag i Norge, og de samme rentene
kommer til inntektsbeskatning i Luxembourg. Derfor kan det sies at internlénet lar selskapet “flytte”

skattepliktig overskudd fra Norge til Luxembourg. Couche-Tard-konsernet reduserer sine totale
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skattekostnader pa globalt niva i den grad fradraget i Norge er mer verdt enn kostnaden av & beskatte
renteinntekter i Luxembourg. Det finnes ingen offentlig tilgjengelige regnskaper for Couche-Tard’s
holdingselskap i Luxembourg, sa det er ukjent hvordan det luxembourgske holdingselskapet beskatter
renteinntekter fra sitt datterselskap i Norge. Avslaringer hgsten 2014, de sékalte Luxleaks-avslgringene av
International Consortium of Investigative Journalists, viser imidlertid at internasjonale konserner kan
oppna svert gunstig selskapsbeskatning i Luxembourg gjennom hemmelige, bindende forhandsuttalelser
fra luxembourgske myndigheter. | en epost fra selskapet i forbindelse med denne studien gar selskapet
langt i & bekreftet at Couche-Tard har oppnadd en slik bindende forhandsuttalelse fra luxembourgske
myndigheter. Dette kan forklare hvorfor Couche-Tard har valgt en finansieringsform for Statoil Fuel &
Retail som bidrar til & flytte overskudd fra Norge til Luxembourg.
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Couche-Tard finansierte i utgangspunktet oppkjgpet av Statoil Fuel & Retail med et eksternt
laneopptak i Canada (se figur). Ved & investere disse pengene i et holdingselskap i Luxembourg, og lane
dem videre derfra til Norge, har Couche-Tard oppnadd to rentefradrag for én og samme realinvestering -

ett i Norge og ett i Canada. De arlige skattebesparelsene for Couche-Tard i Canada beregnes til 150



millioner kroner, og kommer i tillegg til skattebesparelsene i Norge. Denne spesielle varianten av
gjeldsskifting omtales som “double dipping” og kan benyttes av internasjonale selskaper som foretar en
investering i et hgyskatteland fra et annet hgyskatteland, via et lavskatteland.

Case-studien av Statoil Fuel & Retail illustrerer mulighetsrommet for a redusere skattekostnader
ved gjeldsskifting. Kvalitative studier, som denne, tar oss imidlertid bare et stykke pa vei i var sgken etter
kunnskap om gjeldsskifting. Denne masteroppgaven benytter data fra SSBs UT-rapportering, som ikke
tidligere har veert analysert pa selskapsniva, til en kvantitativ analyse av gjeldsskifting i norske selskaper.
Dataene viser klare indikasjoner pa at kapitalstrukturen i internasjonale konserners norske datterselskaper
er skattemotivert. Det er en signifikant ssmmenheng mellom hgy gjeldsgrad og det & ha interngjeld i et
gunstig skatteregime. Videre finnes en positiv sammenheng mellom gjeldsgrad og den maksimale
skattedifferansen mellom Norge og landene som de norske selskapene har interngjeld overfor. Denne
sammenhengen er imidlertid bare signifikant nar gjeldsgrad males pa konsernniva. Utslagene i analysen
som indikerer gjeldsskifting synes a vaere moderate. Dataene viser imidlertid at en gruppe fa, men store,
selskaper i Norge sparer betydelige belgp ved a finansiere norske selskaper med interngjeld fra selskaper i
gunstige skatteregimer. Belgia, som er et gunstig land a flytte overskudd til, fremtoner seg som desidert
starste mottakerland av norske selskapers rentekostnader knyttet til interngjeld.

Med kunnskap fra en rekke case-studier, samt stgtte fra kvantitativ analyse, er det rimelig a
konkludere med at skattegrunnlaget i Norge svekkes fordi internasjonale selskaper flytter overskudd ut av
landet ved gjeldsskifting. Denne strategien er bare en av flere strategier som kan benyttes for a flytte
overskudd fra hgyskatteland til lavskatteland. I takt med en stadig gkende internasjonalisering av bade
realgkonomien og finansgkonomien, har internasjonale konserners overskuddsflytting vakt stor
bekymring blant politikere og i organisasjonslivet. OECD, en tenketank for industriland, frykter at
internasjonale konserners overskuddsflytting vil forverre konkurranseevnen til rene nasjonale selskaper.
Organisasjonen viser ogsa til at tilliten til skattesystemet blant gvrige skattebetalere blir svekket dersom
enkelte aktgrer lovlig kan slippe unna skatteregningen. Det er dermed god grunn til at ytterligere tiltak
mot overskuddsflytting, deriblant gjeldsskifting, bgr innga i en kommende skattereform.



