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CFDkon trak ter:

Skat te retts lig be hand ling 
og kon troll er fa rin ger
EtkontrollprosjektrettetmotskattyteresomharinvestertisåkalteCFD-kontrakter, 
vi ser en opp sikts vek ken de for skjell i et ter le vel sen fra kun de ne, av hen gig av hvil ken  
finansinstitusjondebenyttet.

Råd gi ver
Stei nar Kval nes
Skatt øst

Se ni or råd gi ver
Gunn-Hei di Tann um
Skatte di rek to ra tet

Artikkelen er forfattet av:

Ar tik kel for fat ter ne er beg ge an satt i Skat te eta ten, men syns punk te
ne i ar tik ke len står for for fat ter nes egen reg ning.

Ut vik lin gen av nye fi nan si el le in stru men ter 
er un der sta dig end ring. CFD-kon trak ter 
er et ak tuelt ek sem pel på en av de «nye» 
de ri vat va ri an te ne som til bys i Nor ge. 
Si den det ikke er fast satt sær skil te reg ler i 
skat te lo ven for den skat te retts li ge be hand-
lin gen av and re de ri va ter enn fi nan si el le 
op sjo ner, må be hand lin gen av gjø res ut fra 
en tolk ning av skat te lo vens ge ne rel le prin-
sip per. Samtidig fore lig ger det p.t. ikke 
grunnlagsdatarapportering til Skat te eta ten 
for de ri va ter, noe som med fø rer at skatt-
yter nes trans ak sjo ner i CFD-kon trak ter 
ikke er med i grunn la get for den pre ut fyl te 
selv an gi vel sen. Det te kan med fø re for-
høy et ri si ko for at skatt yte re som har 
in ves tert i den ne ty pen pro duk ter leg ger 
feil retts an ven del se til grunn i sine opp -
gaver til lig nings myn dig he tene. Det te er 
bak grun nen for et kon troll pro sjekt som 
ble satt i gang av Skatt Øst i 2010 ret tet 
mot skatt yte re som har inn gått CFD-kon-
trak ter. Er fa rin ger fra kon troll ak ti vi te ten 
frem går av ar tik ke lens sis te del, «Skat te-
etatens kon troll er fa rin ger». Neden for vil vi 
først re de gjø re kort for in stru men tet som 
om hand les, samt om vår for stå el se av den 
skat te retts li ge be hand lin gen av sli ke kon-
trak ter.

Kort om ak sjeCFD
En CFD-kon trakt (contract for differen-
ces) er en av ta le om frem ti dig ut veks ling 
av et dif fe ran se be løp, be reg net som for-
skjel len mel lom av talt pris og en frem ti dig 
mar keds pris på un der lig gen de ob jekt 
(ak sje, rå va re mv.) ved av slut ning av kon-
trak ten. Et ek sem pel på kon trak te nes øko-
no mis ke virk nin ger frem går neden for 
un der ar tik ke lens gjen nom gang av den 
skat te retts li ge be hand ling. Sli ke kon trak ter 
til bys til sy ne la ten de i øken de grad i mar-
ke det som et al ter na tiv til on li ne-han del av 
ak sjer. An gi ve lig er han de len i sli ke kon-
trak ter es ti mert til minst 30 % av det 
to tale han dels vo lu met i ak sje mar ke det i 
Lon don. I Nor ge til bys pro duk tet gjen-
nom fle re nett meg le re. Pro duk tet kan for en 
in ves tor som ikke er in ter es sert i ak sjo nær -
ret tig he ter, men kun den øko no mis ke 
virk nin gen, an ven des som et sub sti tutt for 
di rek te in ves te ring i ak sjer.

CFD-kon trak ter ble opp rin ne lig ut vik let i 
Lon don tid lig på 1990-tal let hvor hed ge-
fond og in sti tu sjo nel le in ves to rer be nyt tet 
dem for å opp nå eks po ne ring mot Lon don-
bør sen på en mer kost nads ef fek tiv måte 
sam ti dig som man unn gikk bri ti ske trans-
aksjonsavgifter som var ilagt tra di sjo nell 
ak sje han del. På slut ten av 1990-tal let ble 
CFD-kon trak ter også til budt pri va te 
in ves to rer, ty pisk gjen nom on li ne han dels-
platt for mer. Tid lig på 2000-tal let ut vik let 
mar ke det seg til også å til by kon trak ter 
med and re un der lig gen de in stru ment enn 
ak sjer, slik som in dek ser, ob li ga sjo ner, 
va lu ta mv. In stru men tet ble visst nok til-
budt via ak tø rer i det nor ske mar ke det 
først om kring 2004. CFD-kon trak ter har 
tra di sjo nelt blitt til budt som ikke-stan dar-
di ser te (ad-hoc/Over the Coun ter) kon-
trak ter, men i 2007 ble de før s te børs-

hand le de kon trak ter til budt på den aust-
ral ske bør sen ASX.

CFD-kon trak ter kan be nyt tes for å påta 
seg øns ket ri si ko (spe ku la sjon) el ler for å 
re du se re ri si ko (sik ring), men en kelte kun der 
kan også ha ar bi tra sje hen sik ter ved å for-
sø ke å fin ne og ut nyt te pris for skjel ler mel-
lom CFD-mar ke det og mar ked for un der-
lig gen de in stru ment. Nor mal til fel let er 
like vel at der som in ves to ren har tro på at 
for ek sem pel en ak tu ell ak sje kurs vil sti ge, 
kan en slik kon trakt be nyt tes for å opp nå 
det sam me verdistigningspotensialet som å 
kjø pe ak sjen fy sisk (lang po si sjon). Der-
som man tror på et fal len de mar ked, kan 
man til sva rende inn ta en kort po si sjon og 
sel ge en ak sje-CFD og tje ne på at ver dien 
på un der lig gen de ak sje syn ker. Man må 
ikke alle rede eie en lang po si sjon for å 
kun ne inn gå en kort po si sjon. Det te inne-
bæ rer at man ved å be nyt te en ak sje-CFD 
kan spe ku le re i kurs ned gang på un der lig-
gen de ak sje uten å være dek ket med for 
ek sem pel inn lån av ak sjen slik til fel let er 
der som man øns ker å shortselge den 
un der lig gen de «fy sis ke» ak sjen.

Skat te retts lig be hand ling
Som nevnt er det ikke fast satt sær skil te 
reg ler i skat te lo ven for den skat te mes si ge 
be hand lin gen av and re de ri va ter enn fi nan-
si el le op sjo ner. Det fore lig ger hel ler ikke 
retts prak sis som om hand ler pro duk tet 
di rek te, og kan hel ler ikke ses om talt i noe 
stort om fang i skat te retts lig lit te ra tur.  
I Lig nings-ABC1 er det tatt inn et eget 
ka pit tel om CFD-kon trak ter. Det som 
frem går her, må an tas å re flek te re den skat te-
retts li ge be døm mel sen som vil bli lagt til 
grunn un der saks be hand lin gen i Skat te -
etaten.
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Selv sten dig formuesobjekt med se pa rat 
be skat ning
Sktl. § 5–1 an net ledd opp stil ler to vil kår 
for at skatte plikt for ge vinst skal fore lig ge 
uten for virk som het: det må fore lig ge et 
formuesobjekt og det te må være rea li sert. 
Til sva rende vil kår frem går av sktl. § 5–30 
før s te ledd ved rø ren de rea li sa sjon av for-
muesobjekt i virk som het.

Et sent ralt spørs mål ved be skat nin gen av 
de ri va ter er der for om det ak tuelle de ri va-
tet skal an ses som et selv sten dig formues-
objekt med se pa rat be skat ning el ler om 
de ri va tet skal føl ge reg lene til og be skat tes 
sam men med det un der lig gen de ob jek tet 
(in te grert be skat ning).2 For fi nan si el le 
op sjo ner føl ger se pa rat be skat ning av sktl. 
§ 9–10. Rt. 2009 s. 32. DnB NOR Bank 
ASA leg ger til grunn se pa rat be skat ning 
for ren te- og valutabytteavtaler (swaper). 
For øv rige de ri va ter har det te spørs må let 
ikke fått sik ker av kla ring i norsk rett.  
Lig nings-ABC 2010/11 leg ger til grunn 
se pa rat be skat ning for CFD-kon trak ter.  
Vi er eni ge i den ne be trakt nin gen. Et sent-
ralt spørs mål ved en slik vur de ring er om 
de ri vat kon trak ten har en selv sten dig funk-
sjon ut over det å over fø re un der lig gen de 
in stru ment.3 En CFD-kon trakt er en kon-
trakt om fi nan si ell av reg ning. Sli ke kon-
trak ter må an ses å ha en selv sten dig ka rak-
ter, da det ikke fore lig ger noen le ve ring av 
un der lig gen de ob jekt.4 Det må så le des 
være rik tig å leg ge til grunn at CFD- 
kon trak ter skal be hand les som selv sten di ge 
for mu es ob jek ter un der lagt se pa rat be skat-
ning. Det te inne bæ rer at de øko no mis ke 
virk nin ge ne av kon trak te ne skal be hand les 
og klas si fi se res på selv sten dig grunn lag, 
uav hen gig av det un der lig gen de ob jek tet.  
I den vi de re frem stil lin gen av skat te retts lig 
be hand ling vil vi ta ut gangs punkt i CFD-
kon trak ter med ak sjer som un der lig gen de 
ob jekt (ak sje-CFD).

Klas si fi se ring av inn tek ten
En ak sje-CFD gir opp hav til kon tant-
strøm mer mel lom par te ne, både lø pen de 
(ren te- og utbyttekompensasjon) og ved 
av slut ning av kon trak ten (dif fe ran se av reg-
ning). I til legg be tales nor malt kur ta sje for 
trans ak sjo ne ne. Nor malt klas si fi se res 
lø pen de inn tek ter og kost na der skat te retts-
lig som av kast ning el ler kost nad. Inn tekt 
el ler kost nad som skyl des ver di stig nin ger 
el ler -re duk sjo ner på de en kelte ob jek te ne, 
klas si fi se res nor malt som ge vinst el ler tap 
på ei en de len.

Klas si fi se rin gen vil for in ves te rin ger i 
ak sje-CFD nor malt ikke ha stor be tyd ning 

når det gjel der pe rio di se rin gen av inn tekts-
strøm me ne, da en stor an del av kon trak-
te ne rea li se res dag lig. En kelte kon trak ter 
kan imid ler tid vare len ger og over et års-
skif te. Klas si fi se ring av inn tekts strøm mer 
som ka pi tal av kast ning el ler ka pi tal ge vinst 
kan så le des ha en pro ve ny mes sig ef fekt. 
Klas si fi se rin gen av de øko no mis ke virk-
nin ge ne av de ri va tet kan også ha be tyd-
ning for om inn tek ten er om fat tet av fri-
taksmetoden, jf. sktl. § 2–38 an net ledd 
bok stav c. Neden for gjen nom gås først en 
sam let frem stil ling av de øko no mis ke virk-
nin ger av en ak sje-CFD. Vi vil der etter ta 
stil ling til om kon tant strøm me ne skal klas-
si fi se res som ka pi tal av kast ning/kost nad 
el ler ka pi tal ge vinst/tap.

Øko no mis ke virk nin ger
Som re gel er et ver di pa pir fore tak en sent ral 
ak tør ved inn gå el se av CFD-kon trak ter 
ved å fun gere som pris stil ler og mot part. 
Før man kan be gyn ne å hand le, må det 
opp ret tes en kon to hos meg ler for av reg-
ning og sik ker hets stil lel se (marginkonto). 
CFD-kon trak ter har så kal te vektstangs-
virkninger ved at de hand les på mar gin. 
Det te inne bæ rer at det ved inn gå el se av 
kon trak ten kun skal stil les sik ker het for  
en an del av in ves te rin gen (marginkrav). 
Kun den er nor malt for plik tet til å opp rett-
hol de marginkravet lø pen de, slik at kun-
den må til fø re mid ler på marginkonto 
der som po si sjo ne ne end rer seg i hans dis-
fa vør ut over et gitt lø pen de marginkrav. 
Til by de ren kan til sva rende av slut te kon trak-
ten der som marginkravet ikke over hol des.

Der som in ves tor har inn gått en lang po si-
sjon, dvs. kjøpt en CFD-kon trakt, vil han 
ved av slut ning av kon trak ten mot ta et 
opp gjør der som den un der lig gen de ak sjen 
har ste get i ver di. Til sva rende vil han måt te 
be ta le sel ge ren av kon trak ten et opp gjør 
der som den un der lig gen de ak sjen har sun-
ket i ver di. Der som in ves tor har inn gått en 
kort po si sjon, dvs. solgt en CFD-kon trakt, 
vil for hol det være mot satt. Opp gjø ret 
be reg nes ved dif fe ran se av reg ning mel lom 
kur sen ved kon trakts inn gå el sen og kur sen 
ved av slut nin gen av kon trak ten.

En CFD-kon trakt på ak sjer re flek te rer 
nor malt alle selskapshendelser som på vir-
ker ver dien av de un der lig gen de ak sje ne. 
En in ves tor som har kjøpt en slik kon-
trakt, vil der for mot ta kom pen sa sjon for 
ut byt te ut be ta lin ger den før s te da gen 
ak sjen hand les eks klu si ve ut byt te. En 
in ves tor som har solgt en slik kon trakt, må 
til sva rende be ta le en utbyttekompensasjon.

Nor malt vil meg ler inn ta en mel lom-
manns rol le og der ved øns ke å sik re den 
ri si koen han opp når som mot part i kon-
trak ten. Der som meg ler har solgt en ak sje-
CFD, kan meg ler sik re seg mot mar keds -
risi ko en ved å kjø pe den fy sis ke ak sjen i 
mar ke det. Der for be reg nes det en dag lig 
fi nan sie rings kost nad av kon trakts ver di en. 
Der som kun den har kjøpt en ak sje-CFD, 
må han føl ge lig be ta le dag li ge ren ter av 
kon trakts ver di en f.eks. NI BOR pluss 3 % 
p.a. Der som han har solgt en slik kon trakt, 
vil han mot ta dag li ge ren ter, men da 
gjer ne med et prosentfradrag f.eks. 
NI BOR mi nus 2,5 %. Be reg ne de ren ter 
blir hhv. de bi tert el ler kre di tert kun dens 
kon to dag lig.

For uten en even tuell net to ren te be reg ner 
også meg ler en kur ta sje på han de len. 
Den ne kur ta sjen kan være be reg net på 
for skjel lige må ter hos uli ke meg le re.  
Meg le ren kan på van lig måte be reg ne en 
pro sent vis kur ta sje på hver trans ak sjon, for 
ek sem pel 0,15 % til 0,25 % av kon trakts-
ver di en. And re be reg ner i ste det et fast 
be løp pr. kon trakt, noe som kan være 
kost nads ef fek tivt for sto re kon trak ter. Et 
an net, ikke like syn lig al ter na tiv er at kur-
ta sje ikke be las tes di rek te, men at det i 
ste det innkalkuleres i kjøps- el ler salgs-
prisen til kun den en for skjell (spread) 
be reg net på grunn lag av ak sjens kjøps- og 
salgs kurs på han dels da gen. Det te er til-
fellet ved så kalt financial spread bet ting.

Ef fek te ne av en ak sje-CFD kan vi ses ved 
føl gen de ek sem pel:

Ak sje kur sen i Ek sem pel ASA er dag 1 
kjøps kurs 151/salgs kurs 152 NOK. 
Du tror at kur sen skal sti ge, og øns-
ker der for å kjø pe en CFD (ta en lang 
po si sjon/«go long») for å kun ne tje ne 
på den for ven te de kurs stig nin gen. Vi 
for ut set ter at kjøps/salgs kur ser på 
CFD-kon trak ten spei ler mar keds pri-
sen på un der lig gen de ak sje per fekt1. 
Du øns ker 1000 ak sjer som un der lig-
gen de i CFD-kon trak ten, dvs. en 
kon trakts ver di på 151 000 NOK 
(151 NOK*1000). Ved inn gå el sen av 
kon trak ten med mot par ten (meg le-
ren/ver di pa pir fore ta ket) må du stil le 
sik ker het for 10 % av kon trakts ver-
di en dvs. 15 100 NOK må over fø res 

1 I realiteten kan det forekomme små forskjeller 
mellom markedskurser på underliggende instru-
ment og de kurser som tilbys i CFD-kontrakten. 
Ifølge CMC Markets er imidlertid utgangspunktet 
at man normalt speiler underliggende aksjekurs.
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Vur de ring av ka pi tal inn tekt el ler ka pi tal gevinst
Lig nings-ABC 2010/11 leg ger til grunn at 
de øko no mis ke virk nin ge ne skal inn gå i et 
ge vinst/taps opp gjør. Vi har kom met til 
sam me kon klu sjon. Gren se drag nin gen mel-
lom ka pi tal inn tekt og ka pi tal ge vinst er 
be skre vet i Ot.prp. nr. 86 (1997–98) s. 49: 
«Be stem mel sen i § 5–1 an net ledd er hjem-
mel for skatt leg ging av ka pi tal ge vins ter. 
Mens be stem mel sen om ka pi tal inn tek ter i 
før s te ledd om fat ter lø pen de inn tek ter av 
ka pi tal ob jekt, om fat ter an net ledd de for de-
le ne som til fly ter eie ren ved opp hør av ei er-
po si sjo nen, dvs. ved rea li sa sjon av ka pi tal ob-
jek tet.» De sam me be trakt nin ge ne må gjel de 
også in nen for virk som het selv om hjem le ne 
er for skjel lige. Et al min ne lig ut gangs punkt 
ved den skat te retts li ge be hand lin gen er at 
lø pen de inn tek ter og kost na der som ikke 
skyl des at ob jek tet som så dant er blitt helt 
el ler del vis rea li sert, skal føl ge av kast nings-/
kostnadssynspunkter. For ver di øk ning/
ver di ned gang på ob jek tet gjel der et ge vinst-/
taps syns punkt, og det ut  løses ved hel el ler 
del vis rea li sa sjon av ob jek tet.5

En ak sje-CFD for plik ter i hoved sak par-
te ne til å ut veks le/byt te kon tant strøm mer. 
Kjø per av dif fe ran se kon trak ten for plik ter 
seg til å yte kon tant strøm be reg net dag lig 
på grunn lag av en gitt ren te stør rel se og 
kon trakts ver di (kjøps kurs*an tall kon trak-
ter). Sel ger av CFD for plik ter seg til å yte 
salgs ver di (salgs kurs*an tall kon trak ter) og 
even tuell utbyttekompensasjon. Kon trakts-
ver di og salgs ver di mot reg nes slik at det er 
dif fe ran sen som ut veks les (dif fe ran se av reg-
ning). Den ne av reg nin gen skjer ved av slut-
nin gen av kon trak ten og av spei ler den 
ver di øk nin gen el ler ver di ned gan gen som 
kon trak ten har hatt i peri oden mel lom 
inn gå el se og av slut ning. Opp gjør for 
av slut ning av ei er po si sjon må an ses som 
vun net ved rea li sa sjon og så le des som 
ka pi tal ge vinst/-tap, jf. sktl. § 5–1 and re 
ledd og § 6–2 før s te ledd.

Det nes te spørs må let er hvor vidt ge vinst/
tap også rea li se res i en tid li ge re fase, dvs. 
om CFD-kon trak ten er et en- el ler fler-

periodisk in stru ment. Det mo men tet som 
ta ler for flerperiodisk, er at kon trak ten 
end rer seg fra dag til dag ved at ren te-
kompen sa sjo nen er en over-nat ten-ren te 
som kan være ny fra en dag til den nes te. 
Det fore tas ikke noe ter min vis/dag lig opp-
gjør mel lom par te ne på grunn lag av ver di-
end rin ge ne på kon trak ten som så dan. Den 
dag li ge ver di be reg nin gen har kun be tyd-
ning i marginkravsammenheng, i mot set-
ning til for ek sem pel fu tu res. Ren te stør rel-
sen kan hel ler ikke an ses som ren te av kast-
ning/kost nad. Rik tig nok be reg nes stør rel-
sen ut fra en mar keds ren te, for ek sem pel 
NIBOR+3 % p.a. Det skjer imid ler tid 
in gen ut veks ling av noen ho ved stol/lå ne-
be løp fra kontraktsmotparten. Kon trakts-
ver di en er kun en stør rel se for be reg ning 
av den ene parts for plik tel se til å gi yt el ser. 
Til sva rende be reg nes også en ren te ved salg 
av ak sjer ved en for ward-kon trakt, hvor 
en de lig for falls tids punkt er fast satt. I sli ke 
til fel ler fast set tes ter min pri sen med 
ut gangs punkt i ak sjens spot kurs med til-
legg av et ren te til legg un der kon trak tens 
lø pe tid. En ak sje-CFD er en ter min hvor 
en de lig for falls tids punkt ikke er fast satt. 
Stør rel sen på det te ren te til leg get må der for 
fast set tes dag lig og etter hvert som kon-
trak ten lø per uten av slut ning. Kjø pers 
for plik tel se til å yte slik be ta lings strøm kan 
der for ikke skat te retts lig an ses som et 
veder lag for en kre ditt yt el se, men er i rea li-
te ten et dag lig på slag på spot pri sen for å 
fin ne kor rekt øko no misk ter min pris. Det 
leg ges så le des til grunn at ren te kom pen-
sasjo nen skal inn gå i et ge vinst/taps opp gjør.

Det nes te spørs må let blir hvor dan utbytte-
kompensasjonen skal be hand les. En ak sje-
CFD kan hev des å lig ne et verdipapirlån 
ved at både en kjø per av en ak sje-CFD og 
en som har lånt ut sine ak sjer i en av ta le 
om verdipapirlån beg ge har be tin get seg i 
øko no misk hen se en de å bli stilt som om 
de eide ak sje ne. Ek sem pel vis var et sent ralt 
mo ment i for ar bei de ne hvor dan utbytte-
kompensasjon skul le klas si fi se res for skat te-
for mål.6 Reg lene i sktl. §§ 9–11 og 9–12 
er klart ret tet mot verdipapirlån og en 
til sva rende an ven del se på utbyttekompen-
sasjon for CFD-kon trak ter an tas å være 
ute luk ket. Ved aksjelån dreier det seg dess-
uten om over fø ring av «fy sis ke» ak sjer og 
ikke syn te tis ke po si sjo ner som ved ak sje-
CFD. In ne hav av en «long» po si sjon i 
ak sje-CFD inne bæ rer ikke noen ei er po si-
sjon gjen nom ak sjer i det un der lig gen de 
sel ska pet. Kom pen sa sjo nen kan så le des 
hel ler ikke an ses som ut byt te i skat te retts-
lig for stand, da den ikke re pre sen te rer 
noen ve der lags fri over fø ring mel lom sel-

de pot-/sikkerhetskonto. Meg ler vil 
sten ge din po si sjon der som marginut-
nyttelsen over sti ger 150 %. Du be ta-
ler 0,15 % i kur ta sje for å inn gå kon-
trak ten, her be reg net til 226,50 NOK. 
Du be las tes en ren te på NI BOR + 3 % 
for lan ge po si sjo ner (her 4,80) og 
kre di te res en ren te på NI BOR + 2,5 % 
for kor te po si sjo ner (her 4,30).

Dag 2 har kur sen sun ket til 149/150. 
Ditt po ten sielle tap på kon trak ten ut gjør 
nå 1000 ((151–150 NOK) * 1000). 
Gjen ståen de mar gin på kon to (res te-
ren de sik ker het) ut gjør der med 
14 100 NOK (15 100–1000).  
Marginsikkerheten er ut nyt tet med 
106,38 % (150 000/14 100*10) og 
du be hø ver ikke å til fø re marginkonto 
sik ker het. Du be las tes imid ler tid med 
en ren te for å hol de po si sjo nen over et 
døgn, her be reg net til 151 000 NOK 
* 0,048/365*1= 19,86 NOK

Dag 3 har ak sjen ste get til  
153/154 NOK og du vel ger der for å 
av slut te kon trak ten ved å inn gå en 
mot kon trakt (stengningshandel) til 
154 NOK pr. un der lig gen de ak sje og 
rea li se re for tje nes ten. Ved av slut nin-
gen av kon trak ten får du over ført 
(154–151 NOK) * 1000  
= 3000 NOK. I til legg må du be ta le 
ren te for enda et døgn for di du holdt 
po si sjo nen over nat ten. To talt har du 
føl gen de for tje nes te på kon trak ten:

Kon trakts ver di sten ging 
NOK 154 000,00
Kon trakts ver di v/åp ning 
NOK 151 000,00

Po si tiv dif fe ran se NOK 3000,00
– kur ta sje NOK 226,50
– ren te kost nad NOK 39,72
To tal for tje nes te NOK 2733,78

Der som det i peri oden had de blitt 
ut be talt ut byt te fra Ek sem pel ASA 
med kr 2 pr. ak sje, vil le kur sen på 
un der lig gen de ak sje blitt re du sert 
med til sva rende. Et til svarende be løp 
vil le der for blitt over ført av meg ler til 
din kon to på utbyttedagen med  
2 NOK * 1000 = 2000 kro ner. Til sva-
rende vil le opp gjø ret ved av slut ning 
av kon trak ten bli re du sert pga. la ve re 
inn løs nings kurs på ak sjen.

Der som du i ste det had de valgt å 
kjø pe 1000 ak sjer i Ek sem pel ASA for 
kurs 151 iste den for å inn gå CFD-
kon trak ten, vil le du nor malt opp nådd 
til sva rende for tje nes te (kan være noe 
la ve re pga. høye re kurtasjekostnader). 
For de len med CFD-kon trak ten i 
for hold til kjøp av ak sjen er mu lig he-
ten for lett til gjen ge lig gearing.



Revisorforeningen og Storebrand Bank har inngått en 
avtale du kan få glede av!

www.storebrand.no - tlf. 08880

Vi tilbyr medlemmene i Revisorforeningen 
følgende betingelser:

• Innskuddsrente inntil 3,10% over 500 000

• Boliglånsrente 3,10% nom. (3,18% eff.)*

*Gjelder lån i Storebrand Kredittforetak AS over 2 mill. innenfor 75% av 

boligens verdi nedbetalt over 20 år som annuitetslån. Inkl. termingebyr.

Revisorforeningen har på vegne av sine medlemmer 

inngått en avtale med Storebrand Bank om gunstige 

betingelser på lån og innskudd. Storebrand Bank er en 

moderne direktebank, som leverer et fullverdig bank-

tilbud. Sjekk hvor mye du kan spare på å benytte deg 

av de eksklusive betingelsene, og kontakt gjerne en av 

våre rådgivere direkte på 22 31 15 15 eller gå inn på 

www.storebrand.no/revisorforeningen-bank.
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skap og ak sjo nær, jf. sktl. § 10–11 an net 
ledd. Ut byt te-kom pen sa sjo nen inne bæ rer 
hel ler ikke at de ler av ei er po si sjo nen i 
CFD-kon trak ten kan an ses som opp hørt 
ved ut be ta lin gen. Kon trak tens øko no mis ke 
virk nin ger be står i hele dens bred de ved at 
stør rel sen på kon trak ten ikke end res. Som 
nevnt oven for kan imid ler tid ren te kom-
pen sa sjo nen an ses som et elem ent i en 
en de lig ter min pris. Til sva rende vil det ved 
fast set tel sen av ter min pris for en for ward-
kon trakt på ak sjer, kal ku le res inn for ven tet 
ut delt ubytte da det te vil re du se re frem ti-
dig mar keds ver di på de un der lig gen de 
ak sjer.7 Til sva rende vil slik ut byt te ut de ling 
re du se re de ver diene som lig ger til grunn 
for differanseavregningsbeløpet ved av slut-
nin gen av en ak sje-CFD.

Av retts prak sis og ju ri disk teo ri frem går at 
det for ter min kon trak ter som er selv sten-
di ge formuesobjektet nor malt er sel ve ver di-
end rin ge ne på kon trak te ne som er skat te-
mes sig rele vant og ikke et avkastningssyns-
punkt.8 Det frem står etter det te som mest 
kor rekt å be hand le både ren te til leg get og 
utbyttekompensasjonen som ele men ter som 
nor malt inn går i et ge vinst-/taps opp gjør.

Kort om fritaksmetodens an ven del se på  
ak sjeCFD
Fritaksmetoden for ak sje sel ska per og and re 
kva li fi se ren de sub jek ter, jf. sktl. § 2–38 
før s te ledd, inne bæ rer at selskapsaksjonærer 
mv. som ho ved re gel fri tas fra be skat ning 
av ge vinst og ut byt te på ak sjer og and re 
kva li fi se ren de ob jekt, jf. sktl. § 2–38 an net 
ledd. Til sva rende inn røm mes det ikke 
fra drags rett for tap. Me to den skal for-
hind re at ak sje inn tek ter blir be skat tet i 
fle re om gan ger (kjedebeskatning). De ri va-
ter med kva li fi se ren de un der lig gen de 
ob jekt er selv kva li fi se ren de ob jekt etter 
fritaksmetoden, jf. sktl. § 2–38 an net ledd 
bok stav c. Det er i for ar bei de ne9 for ut satt 
at de ri va tet må an ses for å være eget for-
muesobjekt. For ar bei de ne om ta ler de ri va-
ter ge ne relt og be gren ser ikke an ven del ses-
om rå det til spe sielle for mer for de ri va ter. 
Så len ge en CFD-kon trakt ut le der sin 
ver di fra en ak sje som vil le blitt reg net som 
kva li fi se ren de ob jekt, må også den ne de ri-
vat ty pen være om fat tet.

Etter ord ly den i sktl. § 2–38 an net ledd 
bok stav c om fat tes kun «ge vinst el ler tap ved 
rea li sa sjon el ler ut tak(…)» mens even tuell 
ka pi tal av kast ning ikke er nevnt. Det er 
usik kert om det te skyl des en til sik tet rek ke-
vid de av be stem mel sen og kan ikke ses 
spe sielt om talt i for ar bei de ne. Tvert imot 
ser for ar bei de ne ut til å for ut set te at det er 

kapitalgevinstbetraktninger som er ak tuelt 
ved be skat nin gen av de ri va ter og ikke ka pi-
tal av kast ning, jf. vur de rin gen oven for.

Skat te eta tens kon troll er fa rin ger
Som nevnt inn led nings vis sat te Skatt Øst  
i gang et kon troll pro sjekt høs ten 2010, ret tet 
mot skatt yte re som har in ves tert i CFD- 
kon trak ter. I og med at det p.t. ikke fore lig-
ger grunnlagsdatarapportering til Skat te eta-
ten for de ri va ter, ba ser te kon troll pro sjek tet 
seg på inn hen ting av transaksjonsopplysnin-
ger fra ut valg te fi nans in sti tu sjo ner.

Kon troll pro sjek tet var i ut gangs punk tet 
to si dig; kon troll av sel ska pers an ven del se 
av fritaksmetodens re gel verk for ge vins ter 
og tap, og kon troll av hvor vidt ge vins ter 
for per son li ge skatt yte re blir opp gitt til 
be skat ning.

En gjen nom gang av kun de mas sen i det 
til send te ma te ria let fra fi nans in sti tu sjo-
ne ne vis te at over 90 % av kun de ne var 
per son li ge skatt yte re. Kon troll av de stør ste 
sel ska pe ne vis te at an ven del sen av re gel -
verket i skat te lo ven § 2–38 (fritaksmeto-
den) var ivare tatt på en for svar lig måte, det 
vil si at de ri va ter med ak sjer hjem me-
høren de in nen for EØS som un der lig gen de 
ob jekt var be hand let in nen for fritaksmeto-
den, mens de ri va ter med ak sjer uten for 
EØS som un der lig gen de ob jekt var 
be hand let uten for fritaksmetoden. Vi de re 
var CFD-kon trak ter med rå va rer som 
un der lig gen de ob jekt kor rekt be hand let 
uten for fritaksmetoden.

Kon troll pro sjek tet ble etter det te kon sen-
trert om å kart leg ge hvor vidt ge vins ter for 
per son li ge skatt yte re ble opp gitt til be skat-
ning. Re sul ta tet fra dis se kon trol le ne vis te 
en opp sikts vek ken de for skjell i et ter le vel-
sen fra kun de ne, av hen gig av hvil ken 

fi nans in sti tu sjon de be nyt tet. Mens det for 
en kelte fi nans in sti tu sjo ner vis te seg at opp-
til 80 % av kun de ne de res had de opp gitt 
ge vins te ne til be skat ning, vis te re sul ta tet 
fra kun de ne til en sent ral ak tør i mar ke det 
at kun ca. 10 % had de opp gitt ge vins te ne 
til be skat ning. Kon troll virk som he ten er 
ikke av slut tet, og prosentverdiene må der-
for an ses som fore lø pi ge.

År sa ken til den opp sikts vek ken de for skjel-
len i et ter le vel sen sy nes å lig ge i kva li te ten 
på års opp ga ve ne som sen des ut til fi nans-
in sti tu sjo ne nes kun der. Fi nans in sti tu sjo-
nen med de si dert best et ter le vel se blant 
sine kun der ope re rer med års opp ga ver av 
me get god kva li tet. Her frem går rea li sert 
tap el ler ge vinst fra CFD-hand ler, med 
spe si fi ka sjon av kon trak te nes un der lig-
gen de ob jekt. Vi de re er det i års opp ga ven 
ty de li ge re fe ran ser til de ak tuelle pos te ne  
i selv an gi vel sen som skal be nyt tes. Fi nans-
in sti tu sjo nen med den dår lig ste et ter le vel-
sen blant sine kun der sen der ut en års opp-
ga ve som ikke inne hol der opp lys nin ger 
om opp nådd ge vinst el ler tap. Av den ne 
års opp ga ven frem går kun in ne stå en de  
pr. 31.12 (for mue), samt ren te inn tek ter/
ren te kost na der gjen nom året. Års opp ga ven 
er i det te til fel let ikke an vend bar for kun den 
i for hold til ut fyl lin gen av selv an gi vel sen. 
Kun den må selv hol de rede på opp nådd 
ge vinst el ler tap, el ler ta kon takt med 
fi nans in sti tu sjo nen for å få til sendt yt ter li-
ge re in for ma sjon til bruk for selv an gi vel sen.

Oven stå en de kon troll er fa rin ger vi ser at det 
for fi nan si el le in stru men ter uten grunn-
lagsdatarapportering er av gjø ren de for 
et ter le vel sen blant skatt yter ne at fi nans in-
sti tu sjo nen ut ar bei der gode års opp ga ver, 
el ler gir skatt yte ren an nen til strek ke lig 
in for ma sjon til bruk for ut fyl ling av selv-
an gi vel sen. Gode års opp ga ver an tas å gjø re 
det enk lere for in ves to re ne å opp fyl le sin 
opp lys nings plikt til skat te myn dig he te ne. 
Det kan også være slik at det te gir en 
høye re ters kel for å unn la te å opp gi ge vins-
ter til be skat ning.

No ter:
1 Lignings-ABC (2010/11 s. 459 – 460).
2 Jf. Ole Gjems-Onstad «Norsk Bedriftsskatterett» 7. 

utgave s. 235 og Zimmer/BAHR «Bedrift, selskap og 
skatt» 4. utgave s. 226.

3 Jf. Ot.prp. nr. 1 (2004–2005) kap. 6 og Zimmer /BAHR 
s. 227–228.

4 Jf. Ot.prp. nr. 11 (1990–91) kap. 2.5.3 og Gjems-Onstad 
s. 236.

5 Jf. Zimmer/BAHR s. 232.
6 Jf. Ot.prp. nr. 42 (2002–2003) kapittel 1.6.
7 Jf. prising av terminer i John C Hull «Options, Futures 

and other Derivatives» 7. utgave s.107.
8 Jf. Rt. 2009 s. 32, Zimmer/BAHR (2006 s. 235) og Axel 

Hilling «Income Taxation of Derivatives and other 
Financial Instruments» s. 194.

9 Jf. Ot.prp. nr. 1 (2004–2005) kapittel 6.5.2.4.

OPPSIKTSVEKKENDE: Oppsiktsvekkende 
forskjell i etterlevelse skyldes antagelig stor 
forskjell i kvaliteten av årsoppgavene som 
sendes ut til finansinstitusjonenes kunder.

Kvalitet 
i Revisjon- og RegnsKapsbRansjen

Ny
versjoN

Komplett 
administrasjons-
system for 
kvalitetssikring, 
dokumentasjon og 
kundeoppfølging

DokumeNtseNter 
I dokumentsenteret får du en elektronisk kundeperm 
hvor alle dokumenter, e-post, sms og dokumen-
tasjon av utført arbeid, lagres i et enhetlig system. 
Du kan sende e-post direkte fra systemet, og velge 
om vedleggene skal sendes som PDF. Dette gir deg 
komplett oversikt og sikrer lagring av dokumenter i 
henhold til dokumentasjonskrav.

Fristliste 
Alle arbeidsoppgaver vises i en 
egen  fristliste, slik at du har full 
kontroll på  status og  fremdrift på 
alle planlagte oppgaver i  byrået. 
 Fristlisten kan  sorteres på mange 
nivå:  overordnet,  medarbeider, 
kunde,  oppgave, dato, med mer. 
Fra fristlisten kan du  dokumentere 
utført arbeid, du kan legge til 
og  redigere  oppgaver, overføre 
 oppgaver til andre med arbeidere 
og gjennomføre  kvalitetskontroller.

etableriNgsveileDer
En effektiv veileder guider deg gjennom  nødvendige 
faser for opprettelse og  ajourføring av regnskaps-
oppdrag. Oppdrags avtale og fullmakter blir 
opprettet, og alle oppgaver som skal utføres 
og  dokumenteres, planlegges automatisk på 
 medarbeidere. En «dra og slipp» funksjon hjelper 
deg med  dokumentasjonen, og du  oppfyller kravene 
til God Regnskapsføringsskikk.

timeregistreriNg og FaktureriNg 
Med mulighet for timeregistreing på pc, web 
 eller  mobil er du àjour uansett tid og sted. Du er 
dermed trygg på at alle timer blir riktig registrert og 
 dokumentert. Timene vil umiddelbart være klar for 
fakturering. Og du har full fleksibilitet og kontroll 
enten du fakturerer løpende, fastpris eller akonto med 
 sluttavregning.

poweroffice as
Postboks 404, 8001 Bodø

automatisk varsliNg 
Du kan gi dine kunder og medarbeidere et 
 automatisk varsel på e-post eller SMS, enten de 
trenger en påminnelse om en frist eller ønsker 
beskjed når en viktig oppgave er utført. Du får 
effektivisert din kommunikasjon både internt og 
eksternt, samtidig som alle sendte meldinger ligger 
lagret i dokumentsenteret.

 02230 @ salg@poweroffice.no


