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Afsnit 1.

Spergsmél til skattel ovradet.

Skattel ovradet anbefalede i sin udtalelse af 16.
septenber 1983 om visse spgrgsnmél om |easing, at be-
stemmel sen i ligningslovens § 4 blev taget op til over-

vejelse i en stgrre sammenhang. Mnisteren for skatter
og afgifter har herefter den 28. septenber 1983 stillet
f ol gende sporgsmal til skattel ovradet:

"Skattel ovradet annodes om at overveje den skatte-

nmessi ge behandling af afkast af investeringer i finan-
sielle fordringer mv., specielt de problemer som er
forbundet ned anvendelsen af |ligningslovens § 4, og

frenkomme med eventuelle forslag til forbedringer.

| skattel ovradets overvejelser ber indga spargs-
mél et om hvilke skattesubjekter, der bagr vere onfattet
af ligningslovens 8 4 sant hvorledes det i hgjere grad
kan preaxiseres, under hvilke omstandi gheder anbringel -
ser i finansielle fordringer skal udl gse beskat ni ng.

Overgang til beskatning efter ligningslovens 8§ 4
sker ikke sjadent som fglge af en gradvis udvikling.
Dette nedfgrer ofte en rakke salige problener, som
ligel edes bar indgd i skattel ovradets overvejel ser. Der
kan bl.a. peges pa fastlaggelsen af tidspunktet for
overgang til beskatning efter 8 4; hvilke papirer, som
skal vere onfattet af beskatningen efter 8§ 4 - specielt
om der skal vare mulighed for opdeling af vardi papirbe-
hol dni ngen. Endvi dere bgr spergsmil et om fastl amgel sen
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af indgangsvardierne overvejes sant, om der er behov
for en andring af reglerne i 8§ 4 for valg af lager-
eller realisationsprincip eller eventuelle andre prin-
ci pper.

Sammenhangende |&ne- og placeringstransaktioner
udnyttes i stigende onfang til reduktion af den skatte-
pligtige indkonst. Skattelovradet ber derfor i denne
sammenhang ogsd overveje mulighederne for en andret
skattenessi g behandling af kursgevinster og -tab i dis-
se situationer.

Af kast af finansielle fordringer onfatter i sti-
gende grad ogsad indekstillag. Det findes hensigtsmes-
sigt, at den skattemsssige behandling af indekstillag
indgdr i radets overvejel ser.

Endelig ber det indgd i overvejelserne, hvorledes
eventuel l e andringer af de skattenessige regler nest
hensi gt smessi gt kan gennenfgres, specielt om en selv-
standig lov bgr behandl e den skattemsssige behandling
af kursgevinster og -tab uden for statsskattelovens
onr ade. "



Afsnit 2.

Kort resumé af skattelovradets svar.

2.1. Afgramsning af opgaven.

Radet har fundet det hensigtsmessigt at overveje
spergsnél et om beskatning af afkast af finansielle for-
dringer i en bred sammenhamg, og har séal edes ikke be-
gramset sine undersggelser til at onfatte beskatning
efter |igningslovens § 4.

Radet har ikke fundet anledning til at behandle
spergsnél et om beskatning af den form for afkast af
finansielle fordringer, somudggres af rente, idet ren-
tebegrebet i dansk skatteret er afgramset snawert og
preaxist, og afgramsningen synes ikke i praksis at give
anl edning til usikkerhed.

Nedenfor i afsnit 3 (side 7-17) er der redegjort
for, at afkast af kapital - bortset fra renter - kan
vaxe positivt eller negativt og kan skyldes mange for-
skellige faktorer.

Endvi dere at faktorerne for savidt er de samre for
all e pengefordringer, og at samet gevinst og tab kan
opggres, nen ikke altid den del, der skyldes en enkelt
faktor f.eks. eandring i markedsrenten. | afsnit 3 argu-
menteres der derfor for, at overvejelserne md onfatte
den skattenessige behandling af alle vesdiandringer pa
pengefordringer, og at overvejelserne ogsa ma onfatte
de tilsvarende vagdi andri nger pa lantagersiden.

Udover kursgevinster og -tab pa bersnoterede obli -
gati oner kan nawnes gevinster og tab ved val ut akursan-
dringer pd fordringer i fremmed valuta og gevinst eller




tab ved indeksregul ering af indeksregul erede fordringer.
Endelig n& det nawnes, at ogsa helt eller delvis tab af
en fordring som fglge af skyldnerens nanglende beta-
lingsevne og utilstrakkelig sikring ved pant eller kau-
tion kan anskues somen art negativt afkast.

2.2. Gadende regler.

Nedenfor i afsnit 4 (side 18-41) er skitseret ud-
viklingen i lovregler og praksis for den skattemsssige
behandl i ng af kursgevinster og -tab p& finansielle for-
dringer.

2.3. Radets overvej el ser.

Radet redeger i afsnit 5 (side 42-62) for sine ge-
nerell e overvejelser om muligheder for hensigtsnessige
beskat ni ngsregler for alle former for vaediandringer
(kursgevinster og -tab) pa pengefordringer. Radets kon-
klusion er, at man i et indkonstskattesystem hvis ind-
konst begreb er baseret pa statsskattel ovens 8§ 4-6, som
udgangspunkt bgr fasthol de, at gevinster ved vardistig-
ning kun bgr medregnes ved indkonstopgerel sen, nar ge-
vinsterne er et udslag af den skattepligtiges naxing
el l er indkonstsggende virksonmhed i @vrigt. Endvidere,
at tab ved vardifald normalt ber fradrages, nar vadi-
tabet vedrgrer et aktiv, hvorpd en eventuel gevinst ved
vadistigning er skattepligtig. Dette er helt i over-
ensstemmel se ned statsskattel ovens regler.

Pa dette onrade er der efter radets opfattel se et
vist behov for at tydeliggere reglerne, ned henblik pa

at skabe stgrre forudsigelighed i skattesystenmet. En
stgrre forudsigelighed i reglerne for, hvornar kursge-
vinster er skattefrie, vil inmdlertid forgge behovet

for, at der ved hjadp af supplerende regler skabes et
van nmod msbrug af mulighederne for skattefri kursge-
vinster. | disse tilfadde er der efter radets opfattel-
se ikke ngdvendigvis behov for sarskilte regler omfra-
drag for kurstab.
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P4 baggrund af denne antagelse opstilles som ud-
gangspunkt 3 beskatningssituationer:

1) Beskatning af gevinst p& alle fordringer med
ingen eller meget lav forrentning. (Radets
na mere overvejelser heromer anfgrt i afsnit
6, side 63-73).

2) Beskatning af gevinst og fradrag for tab pa
fordringer, der er erhvervede i naing myv.,

samt for sel skabers vedkommende i noget vide-
re onfang. For sa vidt angar selskaber fore-
sl &s det endvidere, at beskatningskriterierne
og vilkarene i ligningslovens 8§ 4 praxiseres.
(Radets naanere overvejelser herom er anfart
i afsnit 7, side 74-93).

3) Beskatning af gevinst pa fordringer, der er
erhvervet for lante mdler. (Radets naxmere
overvejelser heromer anfert i afsnit 8, side
94-107) .

Der er endvidere i afsnit 5 og 7 redegjort for, at
radets flertal mener, at statsskattelovens spekulati-
onsbegreb vedrgrende pengefordringer ikke synes pakree
vet og med fordel kan ophaves.

2.4. Valutakursgevinst og -tab.

| afsnit 9 (side 108-112) diskuteres det namere i
hvil ket onfang, der for gevinster og -tab, som skyldes
val ut akurssvi ngni nger, bgr gad de salige regler.

2.5. Gevinst og -tab pa |antagersiden.

| afsnit 10 (side 113-115) diskuteres det na mere,
i hvilket omfang, det vil vere hensigtsmessigt med ud-
trykkelige lovregler om den skattemssige behandling af
de gevinster og -tab, som en |antager konstaterer som
fol ge af, at hans gad dsbyrde m ndskes eller gges.
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2.6. Visse besl agtede probl ener og | ovskitse.
| afsnit 11 (side 116-119) er anfegrt visse overve-

jelser af, om andringer i reglerne for beskatning af
kursgevinst og -tab pa& fordringer eventuelt ber fare
til andringer i reglerne for beskatning af gevinster og

-tab pa visse aktier, anparter, konvertible obligatio-
ner og certifikater.

| afsnit 12 - 14 (side 120-137) er skitseret et
udkast til et sarskilt forslag til lov om den skatte-
messi ge behandling af gevinster og tab pa pengeford-
ringer og visse aktier, anparter mv., sanm visse be-
nmee kni nger hertil og visse overvejelser om ikrafttree

delsesbestemmelser.

2.7. Afsluttende benss kni nger.

Det skitserede udkast til lovforslag er baseret pa
en rakke afvejninger og valg, somdelvis er af politisk
art. Skattelovradet nener derfor, at det for s& vidt
ligger uden for radets opgave at anbefal e de skitserede
regler, men der gores i afsnit 15 (side 138-144) i nog-
| e afsluttende benerkninger rede for, at udkastet til
lovforslag tilstraber at vere sammenhamgende, sal edes
at skitsens regler tilsamren kan udgere ngdvendi ge og
tilstrakkelige regler for beskatningen af gevinster og
tab pd fordringer i forbindelse ned reglerne i stats-

skattel ovens 88 4-6. Endvidere er der anfert nogle be-
neg kni nger omvi sse probl ener, der igvrigt er uomtalt i
udt al el sen. Herudover redegeres der kort for radets
overvej el ser om | ovskitsens provenumessige og adm ni-
strative virkninger.

Radet henstiller endelig, at udkastet overvejes og
di skuteres i den bredest mulige kreds, for der tages
politisk stilling hertil.



Afsnit 3.

Kursgevinster og -tab pd finansielle fordringer og
vi sse besl agt ede probl ener.

3.1. Ferst et eksenpel:

A vil kgbe f.eks en |andbrugsnaskine af B. Maski -
nen koster 100.000 kr. kontant, nen A vil gerne vente
et halvt ar med at betale.

A vil derfor pregve at |ane de 100.000 kr. i et
pengeinstitut. Det vil koste sasvanlig udl &nsrente,
for tiden f.eks. 16 pct. p.a. incl. provision. A kan
imdertid ikke opnd |anet i pengeinstituttet, og A og
B bliver derfor enige om at A kan fa maskinen nu nod
at betale 110.000 kr. omet halvt ar, f.eks. ved at A
udsteder en 6 maneders veksel pa 110.000 kr.

| realiteten sker der det, at B laner A 100.000
kr. i et halvt ar nod et vederlag pa 10.000 kr. Dette
vederlag svarer til en forrentning pa 10 pct. pa U2 ar
eller 20 pct. p.a.

A kunne i stedet gnske at betale kontant og sa
have | ant de 100.000 kr. et andet sted. Han kunne méske
ved at udstede et 5-arigt pantebrev i sin ejendom ned

10 pct. arlig rente og afdragsfrit indtil hovedstol en
forfal der efter 5 a&r, opnd et |an, der var nere fordel-
agtigt end det 6-néneders |&n, han kunne f& hos B.

Hvis en langiver C f.eks. er villig til at betale
100.000 kr. for et sadant pantebrev, hvis det |yder pa
130.000 kr., er A's renteudgift de 10 pct. af 130.000
kr. i 5 ar dvs. arlig 13.000 kr. eller 13 pct. p.a.,
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hvortil kommer at han skal indfri ned 30.000 kr. nere
efter 5 ar svarende til ca. 5,38 pct. p.a. i kurstab,
ialt altsd et vederlag pd ca 18,38 pct. p.a.

Hvis A beslutter sig for den sidste |gsning, bety-
der det, at han sager et pantebrev med 10 pct. paly-
dende rente for ca. kurs 77. Han optager med andre ord
et lan ned en direkte rente pd 13 pct. p.a. og en ef-
fektiv rente pa ca. 18,4 pct. p.a.

3.2. Nar en |antager skal yde vederlag for et lan til

| &ngi ver, sker det samvanligt i form af rente. Hvis
renten p& forhand aftales, saledes at den varierer i
takt nmed markedsrenten, kan det - navnlig for |an ned

en forudsat lang |lgbetid - give anledning til betydelig
budget usi kker hed bade for |antager og |angiver.

Bl andt andet af denne grund er det ofte saavanligt
ved lange lan at aftale en fast rentefod for hele | gbe-
tiden.

Ved onfattende |&noptagel se, der over en periode
skal formidle store belgb udlant fra et stort antal
| &ngi vere, er det hensigtsnessigt at udstede et stort
antal forholdsvis sm, helt enslydende fordringer med
fast rente, og sd satge dem i mindre partier til den
pris, der kan opnds pd sal gstidspunktet.

Udover renten opnar kgberen (langiver) herved et
yderligere vederlag i form af kursgevinst (forskellen
nmel | em kgbesum og forventet indfrielsessum).

Det er stort set princippet i det danske real kre-
ditsystem der herved fritager den enkelte kgber af
fast ejendom fra at finde en |angiver, og i stedet -
bl andt andet ved pantesi kkerheden og den gensi di ge hed -
telse indenfor serierne - sikrer en neget smdig og
relativt billig | &neoptagel se.

3.3. Man taler traditionelt om kursvaedi i forbindelse
med bersnoterede obligationer. QOgsda i forbindelse med
andre fast forrentede fordringer, der er egnede til
omsat ni ng, f.eks. samvanlige pantebreve i fast ej endom
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er det almindeligt at tale om kursvaxdi i forbindelse
med onsaning. Imdlertid er kursveadien af sadanne
fordringer et udtryk for nutidsvaxdien - under hensyn
til markedsrenten - af den eller de betalinger, som
ejeren (langiver) regner nmed at fa&. Herved adskiller
kursansattel se af bgrsnoterede obligationer og sasvan-
lige pantebreve sig for sd vidt ikke fra vardifastsat-
tel se af andre pengefordringer.

3.4. Kursen pa en fordring afhanger navnlig af rente-
fod, l|@betid og sikkerhed. En rentefod ta¢ pa markeds-
renten, en kort Igbetid og en hgj grad af sikkerhed vil
i konbinati on nmedf gre en kurs nex pari.

Saligt for sa vidt angdr sikkerheden bensx kes, at
en forgget sandsynlighed for, at |antager ikke kan be-
tale, eller at sikkerhedsstillelse i formaf pant eller
kaution ikke er tilstrakkelig, vil pavirke kursen af
fordringen i nedadgdende retning, og det kan ske, at
fordringen bliver verdilgs. Det vil i disse tilfade
maske ikke vare samvanligt at betegne tabet somet Kkurs-
tab i traditionel forstand, nmen da der hyppigt vil vere
tale omglidende overgange, vil man kun vanskeligt kun-
ne hol de denne faktor i kursdannelsen ude og opstille
salige regler for sadanne kurstab.

3.5. Bortset fra de nawnte faktorer, der indvirker pa
kur sdannel sen, bgr det nawnes, at salige vilkar knyt-
tet til fordringen kan pavirke stgrrelsen af de bel gb,
der tilbagebetales fra |antager til |angiver.

3.5. 1. Der kan vaxe tale om en fordring, der |yder
pa betaling i en frenmed valuta eller efter nodvesdien
i danske kroner af en fremmed valuta. Der kendes ogsa
fordringer, der overlader |angiver valget nellem beta-
ling i forskellige valutaer. | alle tilfade kan kurs-
vaadien af en sadan fordring pavirkes af valutakurs-

svi ngni nger.
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Sddanne val utafordringer kan forekonme bade som
bar snot erede obligati oner, som pante- og ga dsbreve og
som si npl e fordringer.

De danske val utabestemmel ser har tidligere med-
fort, at andre end virksonmheder kun sjatdent var ejere
af valutafordringer, men ned den liberalisering, der er
sket og méske fortsat vil ske pa dette onrade, far de
skattenmsssi ge regler om val ut akursgevinst og -tab g¢get
betydning. Der er derfor grund til at pdpege, at det
nappe skatteteknisk er hensigtsnessigt at behandl e ge-
vinst og -tab pa& pengefordringer forskelligt afhangigt
af, om gevinsten eller tabet skyldes andring i f.eks.
mar kedsrenten eller anmdring i val utakursen pd den val u-
ta, som fordringen |yder pa.

Dette synspunkt kan illustreres ned et eksenpel:

En person i Danmark kgber en sdkal dt "zero-bond"
der ikke forrentes eller afdrages, men indfris efter 10
ar med 100 $. Med en markedsrente pa 15 %p.a., vil han
kgbe den for kurs 25, der nmed en $ kurs pa 10 svarer
til 250 kr.

Hvis han om 10 ar far obligationen indl gst nmed 100
$,.09 $ kursen stadig er 10, vil han fa 1.000 kr., sva-
rende til en forrentning af kebesummen pa 250 kr. over
10 & ned 15 %p. a.

Hvis han i stedet sager den efter 3 ar pa et tids-
punkt, hvor markedsrenten (for $) er steget til 20 pct.
p.a., vil kursen vage ca. 28, og hvis $ kursen er ste-
get til f.eks. 12,50, vil han f& 350 kr. for obligatio-
nen. Han har sdledes over 3 ar faet en gevinst pad 100
kr., men hvis markedsrenten pa $ havde varet uandret,
ville kursen efter 3 ar vaxe 38 i stedet for 28, og sa
havde han féet 38 x 12,50 = 475 kr. for obligationen.

Der er nappe nogen entydig regel, hvorefter det
kan opgeres, hvor nmeget han har tjent pa stigningen i
kursen pa $.

Bl andt forskellige forslag kan nenes:
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1) Han kgbte 25 $ til kurs 10 og solgte til kurs
12,50; val utakursgevinst 25 x 2,50 = 62,50 kr.

2) Han solgte 28 $ til kurs 12,50, og de $ han havde,
havde han kgbt til kurs 10,
val ut akursgevinst 28 x 2,50 = 70 kr.

3) Fordringen burde have varet 38 $ vaad pa kgbstids-
punktet. (Belgbet pa 10 $ er et konjunkturtab).
val ut akursgevinst 38 x 2,50 = 95 kr.

4) Han kebte en fordring pa 100 $, da kursen var 10
og sad ger samme fordring da kursen er 12,50 val u-
takursgevinst 100 x 2,50 = 250 kr.

3.5.2. I de senere ar er indekserede fordringer ble-
vet mere alm ndelige, og efter indfgrelse af indeksere-
de realkreditlan er der almndelig adgang til at kgbe

i ndeksregul erede obligationer.

P4 fondsbgrsen registreres selve indeksregulerin-
gen ikke som en kurseandring, men forudsates somen re-
gulering af de pagad dende obligationers hovedstol .

Imdlertid er selve indeksreguleringen en faktor,
der pavirker veamdien malt i kroner, og hertil kommer,
at det salige vilkar om indeksregulering kan fa be-
tydning for kursdannel sen, fordi efterspegrgslien alt an-
det lige md antages at stige i tider med stigende in-
flationsforventning og onvendt falde ved |lavere infla-
tions forventning.

Kar akteristisk for sadvanli ge i ndeksregul erede
fordringer er, at reguleringen sker efter udviklingen i
et prisindeks, d.v.s. et offentligt opgjort indeks for
udvi klingen i prisen pa en eller flere varegrupper.
Real kredittens indeksl&n er s&ledes reguleret efter
nettoprisindekset (for IS-lanenes vedkommende dog med
en | gbetidsmodifikation efter |gnindekset). Langiver
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si kres sdl edes kgbekraften af sit udl &n gennem indeks-
regul eringen og kan derfor ngjes ned en neget |avere
direkte rente.

Der er imdlertid intet til hinder for, at |an kan
i ndeksregul eres efter andre indeks end prisindeks. Sa-
| edes kunne man méske forestille sig, at en |angiver og
en lantager i mere specielle samenhamge kunne aftale
et 18n indeksreguleret efter forskellige |gnindeks el-
ler efter indeks for detail onsat ni ngen.

Det vil imdlertid vage et fadles trak for |an,
der aftales indekseret efter et indeks, hvis udvikling
hverken langiver eller |antager har vasentlig indfly-
del se pa, at den direkte rente vil vare lav, hvis par-
terne har forventning om en stigning i indekset, der
i kke er ubetydelig, nedens den direkte rente vil vare
nag mere ved den al mindelige markedsrente pa ikke-indek-
serede fordringer, hvis parterne forventer nogenl unde
uandret eller faldende indeks.

3.5.3. Andre salige vilkar i forbindelse ned for-
dringer kan fere til, at lantagers betalinger til Ian-
giver pavirkes. Som almndeligt eksenpel kan nawnes
konvertible obligationer udstedt af et aktie- eller
anpartssel skab, hvor obligationerne hjenier |angiver
ret til i stedet for indfrielse at fa aktier eller an-
parter i sel skabet.

Hvis vardien af en sadan konvertibel obligation er
pavirket af ombytningsmuligheden, er det inmidlertid me-
re naliggende at betragte obligationen somen aktieret
end som en fordring.

Teoreti sk kan man forestille sig konvertible obli -
gationer udformet pd en sadan m&de, at onbytni ngsmulig-
heden ikke spiller nogen rolle for vaadien. | s& fald
vil kursdannel sen fornentlig ske efter samme principper
som for andre fordringer.

Der kendes ogsd sakal dte udbyttegi vende gad dsbre-
ve, hvor forrentning eller indfrielse sattes i forhold
til f.eks. en virksonmheds overskud eller onsatning,
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samt fordringer, hvori det f.eks. er bestemt, at |angi-
ver skal have andel i en fortjeneste, som |antager op-
nar f.eks.ved salg af et bestent fornuegode indenfor et
kortere arenal .

Konvertibl e obligationer beskattes efter aktieavan-
cebeskat ni ngsl ovens § 8, stk. 1 pa samme nade som akti -
er og er derfor ikke onfattet af de nedenfor i afsnit
12 foresl dede regler om pengefordringer. For udbyttegi-
vende gad dsbreve o.lign. findes ikke saregler i aktie-
avancebeskat ni ngsl oven, skgnt udstedelse af sadanne
gad dsbreve f.eks. ligeledes er hjem et i aktiesel skabs-
lovens 88 41 - 43 og fortrinsvis udstedes af aktie- og
anpart ssel skaber. Overvejel ser om beskatni ngen af sa-
danne gad dsbreve hgrer sal edes navnlig hjeme i forbin-
del se med overvej el ser om akti ebeskat ni ngen, og skatte-
| ovradet har derfor afstdet fra at ga nenere ind i
di sse spgrgsmal, selvom der efter skattelovradets op-
fattelse er behov for en nanere gennengang af dette
onr ade, herunder af indhol det af aktieavancebeskat ni ngs-
lovens § 8, stk. 1.

Som | ovskitsen nedenfor i afsnit 12 er fornuleret,
er konvertible obligationer undtaget, nmens de nawnte
gad dsbreve igvrigt er onfattet af de foresl dede regler,
herunder reglerne om beskatning af kursgevinster pa
uforrentede eller lavt forrentede fordringer, idet an-
del af overskud, onsaning o.lign. ikke anses for at
vaze ligestillet med rente. Et mindretal i radet fin-
der, at de regler, der foreslds i naxvaxrende udtalel se
for pengefordringer, hverken bgr onfatte konvertible
obligationer eller udbyttegi vende gat dsbreve, pantebre-
ve, der hjemer langiver ret til en del af en avance
ved afstdelse af pantet, eller andre pengefordringer,
hvor den ene af parterne efterfgl gende har direkte ind-
flydelse pa verdien af vederlaget til |angiver eller
indfrielsesvardien.

3.5. 4. Endelig kan en fordring give |angiver ret til
betaling af visse ydelser fra |antager, der i det ind-
byrdes forhold ikke pavirker restgadden og derfor for
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| angi ver har samme karakter af vederlag som rentebeta-
linger. Eksenpler pa sadanne ydel ser er |gbende provi-
sioner, gebyr for for sen betaling, gebyr for rykning
(tilladelse til foranstaende pantsatning), gebyr for
lidntagerskifte etc.

3.6. En |angiver opnar et positivt afkast pa sit udl an,
hvis de saniede til bagebetalinger fra |antager oversti-
ger det oprindeligt udlante belgb. Der er imdlertid
for en alnmndelig betragtning forskel pd, om fortjene-
sten opnds somrente, d.v.s. det paregnede |gbende ve-
derlag fra |antager, som ikke indebager en nedsattel se
af hovedstolen, eller ved afdrag eller indfrielse, der
bevirker en nedsatel se af hovedstol en, saledes at det
bel gb, der fremidigt forrentes, bliver mndre.

Denne betragtning ferer til, at betaling af rente
og andre ydel ser, der ikke nedsatter det belgb, der
forrentes, jfr. 3.5.4, kan betragtes som indtagt, ne-
dens betaling af andet md ses som en formuebevzgelse.

Sddanne fornmuebevagel ser kan vexe udtryk for ge-
vinst eller tab afhangigt af, om det nodtagne bel gb er
stgrre eller nmindre end |angivers anskaffelsessum for
den forhol dsnessi ge andel af den oprindelige hovedstol,
som af vi kl es ved betal i ngen.

Har | angiver saledes f.eks. for kurs 70 kgbt en
fordring pa 10.000 kr., der afdrages over 10 ar ned
1.000 kr. arligt, vil han ved hvert arligt afdrag kon-
statere en gevinst pd 300 kr. Hvis |antageren skulle ga
konkurs, kan |angiver pa hvert af de ikke betalte af-
drag konstatere et tab pa 700 kr. QOmngevinst eller tab
konst ateres, afhanger af, hvilke bel gb der faktisk bli-
ver betalt.

Den naante betragtning genfindes i det forhold, at
rentei ndtemt normalt anses for erhvervet pa optjenings-
tidspunktet eller pa forfaldstidspunktet (svarende til
henhol dsvis peri odi seringsprinci ppet og forfaldsprin-
cippet) , nedens gevinst og tab normalt anses for er-
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hvervet, nar de er betalt eller konstateret (svarende
til henhol dsvis kontantprincippet og realisationsprin-
ci ppet).

3.6. 1. Bortset fra indtagt i form af rente kan en
| &ngi ver have gevinst pad en pengefordring, som han be-
hol der til wudl gbet, hvis de saniede tilbagebetalinger
malt i danske kroner overstiger hans anskaffelsessum,
ligeledes malt i danske kroner.

Om gevinsten skyldes, at han har kegbt til wunder-
kurs eller féar indfriet til overkurs, eller skyldes
i ndeksopskrivning eller valutakursbevemelser er i og
for sig uden betydning og vil ikke altid entydigt kunne
f ast sl as.

3.6.2. Hvis han satger fordringen fgr udl gbstiden,
vil han have gevinst, hvis tilbagebetalingen plus sal gs-
summen overstiger anskaffelsessummen. Her kan yderli ge-
re fald i narkedsrenten, forkortet |gbetid eller gget
sikkerhed i fordringen vege arsag til gevinsten.

3.6.3. Owendt vil en |angiver konstatere tab, hvis
de saniede tilbagebetalinger og en eventuel salgssum
malt i danske kroner er nindre end anskaffelsessummen,

I'i gel edes i danske kroner.

Arsagerne til sadant tab kan tilsvarende vere kgb
til overkurs, indfrielse til wunderkurs, indeksering
el ler wval utakursbevagel ser, stigning i markedsrenten,
forlanget lgbetid eller faldende sikkerhed, eventuelt i
form af fordringens fuldstandige tab som felge af |an-
tagers insol vens.

3.6.4. Al e de naante faktorer kan gegre sig ga dende
i det tidsrum hvor |angiveren ejer fordringen, og fak-
torerne kan saniet over perioden have pavirket slutre-
sultatet i hver sin retning.
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Cevinst eller tab kan derfor konstateres, men nan
vil ikke altid prazist kunne opggre, hvor stor en del
af gevinsten eller tabet, der kan henfgres til virknin-
gerne af de enkelte faktorer.

3.7. En lantager kan - svarende til |angivers gevinster
og tab - udover forrentning af |anet konstatere tab og
gevinster. Pa |antagersiden ser problenerne i praksis

lidt anderledes ud, fordi der sasvanligvis ikke er ad-
gang til at indfri gad til underkurs, og fordi der kun
undt agel sesvis er adgang til at overdrage gadd uden
| &ngi vers santykke, nedens der som hovedregel er fri
adgang til at overdrage fordringer.

3.7. 1. Ved de sinple direkte udldn fra en |angiver
til en lantager vil |angivers eventulle gevinst vae af
samme sterrelse som | antagers tab og blive konstateret
santidig, nemig ved afdrag eller indfrielse.

3.7.2. Svarende til |angivers erhvervelse af en for-
dring (ved kgb, arv, gave etc.) vil |antager kunne over-
tage en gad f.eks. i forbindelse ned kgb af fast ejen-

dom Normalt vil der ikke i den forbindelse blive fast-
sat nogen kursvazdi pad gad den, nen denne kursvaxdi il
indgd somen del af vederlaget for ejendomren.

3.7. 3. Owendt vil en |antager eventuelt uden beta-
ling til langiver blive frigjort for en gad, f.eks.
ved at en ny ejer kgber hans faste ejendom og indtraaer
i gaddsforpligtel serne vedrarende ej endormen. Qgsd her
g der det, at der nappe direkte bliver sat kursvesdi
pa gaden, nen kursvadiandringen for den tidligere

| antager vil give sig udslag i prisfastsaatelsen for
ejendommen.
Frigerelse for gad kendes ogsd i form af efter-

givelse, f.eks. ved akkord eller gaddssanering, ved
prakl usion og forat del se. Man kan sige, at der i prak-
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sis sker en frigegrelse for gadd ved insolvens, nmen for-
melt sker frigegrelsen for selskaber fgrst ved opl gsning
og for personer ved foraddelse eller ded.

3.8. Sammenfattende om de i dette afsnit behandl ede
probl emer kan man sige fglgende:

1) Kursgevinster og -tab pa finansielle fordringer
anvendes normalt som udtryk for gevinster og tab
pa visse pengefordringer, som har sammenhang med
andringer i markedsrente, |gbetid eller sikkerhed.

2) Ogsa andre faktorer end de navnte kan have ind-
flydel se p& vasdien af en fordring. Som eksenpler
kan nevnes val utakursandringer og aftaler om in-
deksering.

3) P4 et vardipapir kan man konstatere den sam ede
gevinst eller det samede tab, men man kan ikke
prazi st angive, hvor stor gevinst eller tab, der
skyl des de enkelte faktorer.

4) De forskellige faktorer kan i stgrre eller mndre
grad virke ind pd vamdifastsatelsen af alle slags
pengefordringer.

5) Problemer i forbindel se med kursgevinst og -tab pa
finansielle fordringer kan derfor anskues i en
stgrre sammenhang, nemig som problemer ved alle
gevinster og tab (bortset fra renter og lign.) pa
alle slags pengefordringer.

6) P& |antagersiden findes helt besl agtede problemer
med gevinst og tab pa gadd, og disse problemer bar
indgd i overvejelserne af de tilsvarende problemer
pa |angiversiden.
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Afsnit 4.

Udvi klingen i lovregler og praksis pa onradet.

Neg vax ende afsnit tilsigter ikke at give en udtgm
nmende redeggrel se for udviklingen i lovregler og prak-
sis. Formélet er kun at skitsere den stedfundne udvik-
ling i hovedtrak som baggrund for de fgal gende afsnit.

Skattel ovradet har derfor fundet det hensi gt smes-
sigt at indskramke sig til at foretage en kronol ogi sk
gennengang i referatform af det |ovnessige grundlag og

visse forslag til andringer heraf. Imellem afsnittene
er i Kkronol ogi sk orden medtaget visse donstol saf garel -
ser, der illustrerer udviklingen og retstilstanden pa
onr adet .

4.1. statsskatteloven.

4,1.1. Forarbejderne til statsskattel oven.

St at sskatt el ovens i ndkonst begreb er sammenstykket
af elenenter fra indkonstskattelovene fra nidten af
forrige arhundrede og den preussiske indkonstskattelov
fra 1891.

Lov af 2. juli 1870 om Indkonstskat i Fi nansarene
fra 1ste April 1870 til den 31lte Marts 1872 fastslog i
8§ 2 indledningsvis at "lndkonstskat svares af al Ind-

tamt, bestadende i Penge eller Gjenstande af Pengevaa di
(herfra dog undtaget den Fornueforggel se, der hidrarer
fra Arv eller Forskud pd Arv) ....". Bortset fra for-
nuef or ggel se ved arv skulle kapital gevinster efter for-
mul eri ngen nedregnes til den skattepligtige indkomnst.
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Fortj eneste, der fremkom enten ved, at den skatteplig-
tiges ejendele steg eller faldt i vaxdi, eller konsta-
teredes ved salg af den skattepligtiges fornuegoder,
skulle altsa pavirke den skattepligtige indkonst. Be-
stemel sen er, nar bortses fra statsskattélovens § 5 a,
iovrigt pd vasentlige punkter identisk med de eksiste-

rende grundregler i statsskattel ovens 8§ 4-6.
Professor, dr.jur. & polit. V. Falbe-Hansen kri -
tiserede i "Benwsrkninger om | ndkonst- og Fornueskat ud-

arbej det pa Foranl edning af Finansministeren", Kaben-
havn 1896, at ikke blot den egentlige arsindtagt, nmen
ogsd den "Fornueforggel se" som nétte frenkomme i arets
I gb skulle beskattes efter 1870-loven. Efter Falbe-Han-
sens opfattel se gav bestemel sens identifikation af be-
greberne "Indteamt" og "Fornueforggel se" anledning til
en lang rakke tvivlsspargsmél. Specielt papeges det, at
en beskatning af f.eks. verdipapirers vadiforgagel se
som indtagt ma nodsvares af en tilsvarende fradragsret
for deres verdiforringelse i a&rets Igh, hvorved man
efter forfatterens nening "ville kormme til de besynder-
ligste Konsekvenser og miste al Kontrol ned Skatten".

Med henvisning til den preussiske indkomstskatte-
lov af 24. juli 1891 foreslog Fal be-Hansen derfor, at
"For nuef or ggel se" som udgangspunkt skulle vae den skat-
tepligtige indkomstopgerel se uvedkommende. Ved kurs-
svi ngni nger pa barspapirer burde "t. Ex. Stigning og

Fald i Kursen pa de Vardipapirer, som en Rentier har
i ggende, ikke nedregnes som Indtagt eller M nus-Ind-
tagt i Aret, nedens derinod det, som en Spekul ant, en
Bankier eller en Veksellerer tjener eller taber ved
Kur sbevagel ser i deres Behol dning af Verdipapirer, som
de spekulerer nmed, bgr betragtes som Indtagt eller M -
nus-Indtagt". Fal be Hansen udnmentede sine beme kni nger

i folgende forslag til amdring af § 2 i 1870-Loven:

"I ndkonst skat svares af al |Indtemt, bestaende i
Penge, eller G enstande af Pengevardi.
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Fornue forgge 1se, der frenkonmmer ved, at de ting,
som en person ejer, stige i Verdi, betragtes ikke som
Indtagt, og e heller er det tilladt at betragte den
For muef or m ndskel se, der frenkommer ved, at Tingene
falde i Veadi, somet Fradrag i Indtagten. Stigningen i
faste Ejendommes vardi eller i Verdipapirers Kurs be-
tragtes saledes ikke som Indtemt, og Tabet ved deres
Verdifald ikke som |ndtagtsforni ndskel se. Som indtagt
betragtes dog den "Handelsfortjeneste", der haves ved
salg af Ting (derunder ogsd af faste E endomme og Ve -
di papirer) , somer erhvervede i Handel s- og spekul ati -
onsgj ened.

4,.1. 2. 1903-1loven.
Den 22. januar 1897 frensatte finansministeren som
led i en stogrre skattereformet forslag til lov omind-

konst- og formueskat til staten (F.T. 1896-97, tillag
A, sp. 3585). Lovforslagets 88 4-6 er i det vasentlige
identiske med de tilsvarende bestemmelser i den eksi-
sterende statsskattelov. Benerkningerne til |ovforsla-
gets enkelte bestemmel ser er yderst sparsomme. For sa
vidt angadr emet for naverende udtal else anfgres det
til 8 5 saledes kun, at "Regler af |ignende |ndhold,
somi 8 5 a ... foresldet, ere bragt til Anvendel se i
den preussiske lov om I ndkonstskat af 24de Juni 1891"-
(F.T. 1896-97, tillag A sp. 3639). Lovforslaget blev
genfremsat og forhandl et i adskillige Rigsdagssamlinger
for det endelig stadfastedes den 15. maj 1903, somlov
nr. 104 om indkonst- og formueskat til staten. Hverken
Ri gsdagens forhandlinger eller en den 15. septenber
1900 af givet betamkning fra den af fol ketinget nedsatte
par | ament ari ske konmi ssi on angdende beskat ni ngsf or hol -
dene fgjer afgerende nyt til forstdelsen af den indbyr-
des sammenhang nel | em st at sskattel ovens 88 4 og 5, stk.
1, litra a
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4.1. 3. 1912-1oven.

Den 3. oktober 1911 frensatte finansmnisteren
bl.a. med sigte pd en samet revision af 1903-loven
forslag til en ny lov om indkonmst- og fornueskat til
staten (Rigsdagstidende 1911-12, tillag A sp. 1937
f.f.). Bestenmelserne i 8§ 4, 5 og 6 om indkomst, skat-
tefrie formebevagel ser og fradrag foresloges amdret pa
visse punkter og undergik vyderligere andringer under
forslagets behandling i R gsdagen. Aadringerne er dog
uden betydning for narverende udtal el se. Lovforslaget
stadf sstedes som lov nr. 144 af 8. juni 1912. | til-
knytning til loven udsendte finansninisteriet den 31.
decenber 1912 en vejledning til anvendel se af statsskat-
teloven. Til belysning af den indbyrdes sanmenhang nel -
| em statsskattel ovens 84 og 85, stk. 1, litra a, anfg-
res det i artikel 4 i vejledningen bl.a., at "ogsa Ve-
derlag som betinges af Langiver under navn af Diskonto
eller pad anden Mde, f.eks. derved, at Lantageren nma
til bagebetale en stgrre Sum end der er udl ant til hant,
skal henregnes til den skattepligtige indkonst. Vejled-
ni ngen yder igvrigt ikke noget selvstandigt bidrag til
af gramsni ngen af statsskattel ovens nexingsbegreb. Om
spekul ationsforretninger er det i vejledningens artike
8 D anfgrt, at fornueforggel ser skal nedregnes ved be-
regningen af den skattepligtige indkonst, nar de hid-
rgrer fra kgb og salg, der er foretaget i spekul ations-
¢jemed, hvorved forstads, at den skattepligtige ved den
pagad dende tings erhvervel se har haft til hensigt under
en forventet prisstigning at forskaffe sig en gevinst
ved tingens salg. | en note er det udtrykkelig fremhae
vet, at der i denne henseende kun skal tages hensyn ti
den realiserede avance.

4.1.4. 1922-1oven.

Loven om i ndkonst- og fornueskat til staten andre-
des pany ved lov nr. 149 af 10. april 1922, der for sa
vidt angar indkomstbegrebet i 88 4-6 stort set er gad-
dende i dag. Ved loven af 10. april 1922 indsattes bl.a.
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en formodningsregel om hvorndr spekulationshensigt mé
antages at have foreligget. Fornodningsreglen er dog
begramset til kgb og salg af fast ejendom sam aktier
og andre lignende offentlige vardipapirer, hvortil ad-
mnistrativ praksis ikke henregnede kreditforeni ngsob-
ligationer (LOSR Medd. | 1927 nr. 28). Baggrunden for
andringen var, at anvendelsen af spekulationsregelen
vedrgrende fast ejendom og aktier havde givet anledning
til betydelige vanskeligheder i praksis (F.T. 1921-22
tillag A sp. 3173).

Praksis.

En gennengang af judiciel og admnistrativ praksis
fra begyndel sen af dette &arhundrede viser, at sagerne
om den skattemessige behandling af avancer og tab pa
vag di papi rer hovedsaglig drejede sig om spekul ation i
forbindel se med kgb og salg af aktier.

Spergsmél et om af gramsni ngen af statsskattel ovens
nag i ngsbegreb overfor privat kapitalanlag var fremme i
en @tre Landsrets dom af 18. februar 1920 (ufr 1920
side 479), hvor det udtaltes, at der i princippet intet
er til hinder for, at en naxingsdrivende i relation til
beskat ni ng af kursavancer (i det pagad dende tilfadde en
veksel erer) kan foretage en opdeling af sin verdipapir-
behol dning i en anl agsbehol dning og en omsztningsbehold-
ning. Santidig fastslar landsretten dog, at der i kraft
af vekselererens erhverv er en naturlig fornodning
for, at hele vardi papirbehol dningen er onfattet af hans
na i ngsvi rksomhed, og at det i sadanne tilfadde md pa-
hvile den skattepligtige at afkradte denne fornodning,
hvi | ket ikke |ykkedes for vekselereren i den pagad den-
de sag.

Af gramsni ngen af naxingsbegrebet var |igel edes
fremre i hgjesterets domaf 28. oktober 1920, (UR 1920
side 962) . Sagen drejede sig dels om hvorvidt den kurs-
avance en bank har indvundet ved salg af vedipapirer
skal henregnes til den skattepligtige indkonst dels, om
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banken, der i tidligere ar ved beregning af sin skatte-
pligtige indkonst havde fradraget kurstab pa ikke solg-
te fonds og aktier og ikke i sine regnskaber havde sond-
ret nellemrealiseret og urealiseret kursavance og -tab,
var pligtig til at medregne hele den i regnskabséret
1916 indvundne kursavance pa bankens behol dni ng af vas-
di papirer, uanset en del deraf var urealiseret Kkurs-
avance. Under hensyn bl.a. til den af banken hidtil an-
vendte praksis statuerede hgjesteret at savel den rea-
| i serede som den urealiserede kursavance skulle nedreg-
nes til bankens skattepligtige indkonmst, selv om det i
og for sig ikke var uforeneligt ned indhol det af stats-
skattelovens 8 4 a og 8 5 a at behandl e den ureali sere-
de kursavance som fal dende udenfor indkonsten. Hgjeste-
ret udtalte endelig, at det skatteretligt set m& vage
uden betydning, pa hvilke af bankens konti kursavancer
og kurstab er opfart.

Spergsmél et om hvil ken indflydel se kapital af ka-
stets fremntrasel sesform har pa opgerel sen af den skat-
tepligtige indkonst var fremme i Hgjsterets dom af 29.
april 1941 (UR 1941, s. 563). Sagen drejede sig om
hvorvi dt et ejendonssel skab, der til kurs 85 havde op-
taget en ny 3. prioritet, wuopsigelig i 10 ar, Kkunne
af skrive kurstabet ved den stedfundne onmprioritering
enten som en renteudgift eller en driftsonkostning ef-

ter statsskattelovens § 6. I preemisserne til |andsret-
tens dom der er stadfastet i henhold til grundene,
godkendt es | i gni ngsnyndi ghedernes snaare fortol kning af
rentebegrebet i statsskatteloven, hvorefter kun den

egentlige nonmnelle rente er fradragsberettiget. Da der
ikke igvrigt var hjemmel til at anse kurstabet for en
fradragsberettiget driftsudgift frifandtes mnisteriet.

4.2.1. Skattelovskommissionens forslag (1948) .

| skattel ovskonm ssi onens bet amkni ng om beskat ni ng
af indkonst og formue mv., 1. del, Kgbenhavn, 1948,
foreslog man en indskrankning af onradet for de skatte-
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frie formuebevegelser. Fortjeneste ved ikke-erhvervs-

messig af handel se af aktiver - savel de hidtil skatte-
pligtige somde hidtil skattefrie realisationsfortjene-
ster - skulle palamges en salig kapital vindi ngsskat.

Konmi ssionen foreslog derfor bl.a., at fortjeneste ved
af handel se af aktier og lignende vagdi papirer sant ved
af handel se eller indfrielse af private gad dsbreve var
skattepligtig kapitalvinding (lovforslagets § 83, stk.
1, nr. 2. Efter 8 84, nr. 3 skulle fortjeneste somi nd-
vi ndes gennem afdrag pa gad dsbrevet derinod altid hen-

regnes til den skattepligtige almindelige indkonst).
Obligationer var ikke onfattet af bestemmelsen. | kom
m ssionens benmex kninger til bestemmel sen begrundedes

dette med, at obligationer udger et sa alnindeligt for-
mueanbringelsesobjekt, at de adm nistrative problener,
der var forbundet nmed at inddrage ogsa fortjenesten ved
obl i gationssal g under beskatning, ikke ville sta i no-
get rinmeligt forhold til de opnaelige fiskale resulta-
ter. Avancer ved salg af obligationer skulle derfor kun
kunne beskattes, safrent salget skete somet led i sal-
gerens al mndelige erhvervsvirksonmhed, jfr. § 84, nr.
1, i konmissionens |ovforslag. Konm ssionen foreslog
santidig som nodstykke til skattepligten af kursavancer
fradragsret for kurstab ved afhandelse af aktier og
private gad dsbreve sant ved prioritering og onpriorite-
ring af fast ejendom (lovforslagets § 86, stk. 1, litra
aogc).

Skattelovskommissionens forslag blev som bekendt
i kke gennenfgrt, omend elenenter fra forslaget er ind-
gdet i senere gennenfgrte skattel ove.

Praksi s.

Hoj esterets domaf 7. oktober 1949 (ufR 1950, side
7) belyser anvendel sesonradet for statsskattelovens §
4. Skatteyderen havde i forbindelse ned en tiltranspor-
tering af et ejerpantebrev ydet en forstrakning pa
30.000 kr. ned fradrag af en aftalt kursdifference pa
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4,000 kr. angiveligt nod, at der efterfgl gende udsted-
tes et selvstandigt pantebrev ned en lgbetid pa 10 ar.
For Hojesteret viste det sig imdlertid, at der ikke
var udstedt noget pantebrev, og da det ikke fandtes
godtgjort, at han ved vydelsen af forstrakningen pa
26.000 kr. havde sikret sig ret til at erhverve et pan-
tebrev, matte der gdes ud fra, at det havde drejet sig
om gennem en kortfristet finansiering at opnd en avance
pa 4.000 kr. Under disse onstandi gheder fandtes avancen
skattepligtig efter statsskattel ovens § 4.

I 1950,erne afsagde Hgjsteret en rakke domme, der
bel yser rakkevi dden af og den indbyrdes samrenhamg nel -
lem statsskattelovens § 4 og 8 5 a. Den fgrste sag (UfR
1950, side 266) angik bl.a. den skattensssi ge behand-
ling af avancen pa et pantebrev, der var kgbt af en
restaurategr i 1939 til kurs 75 og indfriet i 1940 som
fol ge af pantedebitors mslighol del se. Pantebrevet var
uopsigeligt fra kreditors side i 10 ar. Skattenyndi ghe-
derne péberdbte sig savel statsskattelovens 8 4 e som §
5 a til stgtte for en beskatning af avancen. @stre
Landsret ville beskatte avancen udfra et spekul ations-
synspunkt, medens 5 af Hgjesterets 9 dommere ikke fandt,
at der var hjemrel i statsskattelovens § 4 eller § 5 a
til at anse avancen for skattepligtig indtagt.

Kort efter traf Hgjesteret afgerelse i en sag (UR
1950, side 284) om et forsikringssel skabs gevinst ved
udtrakning af obligationer, der efter hidtidig admni-
strativ praksis ikke var blevet betragtet som skatte-
pligtig indkonst. Selskabet, der til stadighed |1a inde
med en betydelig obligationsbehol dning, bestred for sé
vidt ikke, at de arligt indvundne kursavancer indgik i
driften pa linie ned renteindtagterne. Spegrgsnmélet om
den skattemessige behandling af avancen behandl edes

igvrigt i ferste rakke som et spargsmdl om fortol knin-
gen af udtrykket "rente" i statsskatteloven. | Hgjste-
rets dom fastslds det, at der ikke var hjemmel i stats-

skattelovens § 4 til at beskatte udtrakni ngsgevinster-
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ne, der i tilslutning til hidtidig praksis md betragtes
som en fornueforggel se hidrgrende fra mdler anbragt
som anl agskapital, jfr. lovens 8 5, litra a.

Hoj esteret fik et par méneder senere pany forel agt
en sag (UR 1950, side 544) om en privatpersons kgb af
et pantebrev til underkurs. Pantebrevet, der skulle
afdrages nmed 500 kr. halvarligt indtil 11. juni 1945,
hvor restbel gbet forfaldt til betaling, var kebt i 1936
til kurs 78 og indfriet i april 1944. Til stgtte for
den stedfundne beskatning af avancen henviste mniste-
riet bl.a. til, at undtagel sesbestemel sen i statsskat -
telovens 8 5 a kun omhandl er urealiseret fornueforggel -
se og realiseret fornueforggel se som ikke har varet
tilsigtet, nedens der i naxverende tilfadde ikke var
tale om noget salg, men omen indfrielse af den paly-
dende vazdi, et forhold sommatte vare taget i betragt-
ning ved erhvervel sen og derfor onfattet af hovedregl en
i statsskattelovens 8 4. Hgjesteret udtalte, at der
ikke var hjemmel i statsskattelovens 8 4 til at anse
i ndfri el sesgevi nsten som skattepligtig indkonst. Donmmre-
ne i UFR 1950 side 7, 266, 284 og 544 er kommenteret af
J. L. Frost i T.f.R 1951 side 522.

Hoj esterets domi WUR 1953 side 523 angi k den skat -
t enessi ge behandling af kursavancen ved indfrielse af 3
pant ebreve. Skatteyderen havde igennem en arrakke haft
over halvdelen af sin fornmue anbragt i pantebreve i
fast ejendom nmed en |gbetid pa fra 10 til 12 &r. Sa-
| edes som bestenmel serne i statsskattelovens § 4 og §
5 stk. 1, litra a, matte forstds i deres indbyrdes
samenhang, var der ikke hjemel til at beskatte den
opnaede avance.

4.2.2. Marts-forslaget (1953).
Den 6. marts 1953 frenmsatte finansministeren et
forslag til lov om skat til staten af indkonst og for-

mie mv. Bestemmelserne i forslagets 8 5 (F. T. 1952-53
tilleg A sp. 6005 f.f.) onhandler de realisationsge-
vinster mv., der foreslas undergivet den alnindelige
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i ndkonst beskat ni ng. Lovforslaget fglger i det vasentli-
ge samme princi pper som den gad dende |ovgivning, idet
det som principiel hovedregel ikke beskatter fortjene-
ster ved ikke-erhvervsnessig realisation. Selve fornu-
leringen afviger, forsavidt angar de erhvervsnmessige
af hamdel ser, dog noget fra statsskattel ovens § 5a, idet
savel salg henhgrende til "vedkommendes naxingsvej",
som den erhvervsnessige fortjeneste, der, selvom den
i kke kan betragtes som den skattepligtiges "naxings-
vej ", dog gar ud pa ved hyppi ge onsat ni nger at indvinde
indtagter gennem de derved opndede avancer, skal be-
skattes. Endvidere fastslas det udtrykkeligt i forsla-
gets § 5, stk. 2, at indfrielse af pantebreve og gad ds-
breve, der er erhvervet til underkurs, i skattensssig
henseende skal ligestilles ned salg, nar fortjeneste

ved et eventuelt salg ville vage skattepligtig indkonst.

Forslagets 8§ 5, stk. 3, er derinmod ny og direkte
af fgdt af Hgj esterets ovennante domaf 12. januar 1950
(UFR 1950 s. 284), der statuerede, at statsskattel oven
i kke afgiver hjemmel for indkonstbeskatning af avance,
som et forsikringssel skab opnar ved udtrakning af of-
fentlige obligationer. Efter forslaget er beskatningen

begramset til genvinster ved salg, wudtrakning eller
indfrielse af offentlige obligationer, nen ellers i re-
aliteten identisk med 8 4, stk. 1, 1. pkt. i [lignings-
loven. | benexkningerne (F.T. 1952/53, tillag A sp.

6165) anfgres det, at "hvor det drejer sig om foreta-
gender, der somet nornalt led i deres al mndelige virk
sonhed anbringer mdler i offentlige obligationer -
hvil ket netop er tilfaddet f.eks. for forsikringssel-
skabers vedkommende - synes en beskatning af gevinster
ved udtrakning eller indfrielse af sadanne obligationer
at vage vel begrundet. Placeringer af mdler i offent-
lige obligationer sker her ofte i et neget stort om
fang, og opndelsen af udtraknings- eller indfrielses-
gevi nster indgar som et paregneligt og paregnet led i
m dl er nes af kast ni ng".
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4.2. 3. Maj - forsl aget (1954) .

Lovforslaget af marts 1953 blev imdlertid ikke
gennenfgrt. Det samme gad der omdet af finansministeren
den 11. maj 1954 frensatte forslag til lov om skat til
staten af indkonst, fornue og kapitalvinding. | |ovfor-
slagets § 129, stk. 2, sidste punktum (F.T. 1954/55,
tillag A sp. 897) var optaget en bestemel se, der pa
en enkelt undtagel se na& ordret svarer til 8§ 4, stk. 1,
1. pkt., i den nuvagende ligningslov. Det er uomtalt i
bemes kni ngerne, hvorfor bestemel sen nu var bl evet ud-
viddet til ogsd at onfatte private pantebreve og for-
dringer (F.T. 1954/55, tillag A sp. 2983).

Praksis.

Hoj esteret fulgte linien fra begyndel sen af 1950-
erne op med dommen i UR 1955 side 251. Sagen angi k et
sel skab, hvis fornél var at foretage solide kapitalan-
bringel ser, og hvis hovedvirksonhed bestod i investe-
ring i private pantebreve, indkgbt til kurs under pari
og gennengdende nmed en | gbetid pd 10 ar. Selskabet hav-
de hidtil opfert savel kursregulering af pantebrevsbe-
hol dni ngen som kur savancen ved afdrag og indfrielse som
skattepligtig indkonst og erkendte under sagen, at de
pagad dende indtagter ikke i @kononi sk henseende er vee
sensforskellige fra den nomnelle rente. Hgjesteret
udtalte, at indfrielsen af pantebrevene ikke kunne si-
destilles med salg, og at statsskattel oven ikke igvrigt
afgav hjemrel til at beskatte kursavancen.

En ganske anden problenstilling var fremme i Hgje-
sterets domme i UR 1956 side 216 og U R 1957 side 318.
Den fgrste sag drejede sig om den skattensssi ge behand-
ling af indfrielsesgevinster pa kegbekontrakter og pan-
tebreve hos en aktionsx i et selskab, somdrev virksom
hed med udstykning af en |andej endom Aktionaren havde
kgbt de paga dende kontrakter og pantebreve, som var
udstedt til selskabet i forbindelse med dets udstyk-
ni ngsvi rksonhed, til henholdsvis kurs 45 og 70, der
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matte antages at svare til handel svaxdien. Sel skabet
vedbl ev uanset overdragel sen at hadte for de sel skabet
i f ol ge kegbekontrakterne pahvilende forpligtelser. Er-
hvervel sen savel af kgbekontrakter som af pantebreve,
fandtes at have en sd ngje tilknytning til den af sel-
skabet drevne og efter erhvervelsen fortsatte narings-
vi rksomhed, at aktionazen var indkonstskattepligtig af
den ved indfriel serne indvundne avance.

Den anden sag rejste spgrgsnélet om hvorvidt et
akti esel skab, der var stiftet af indehaverne af et byg-
gefirma, var indkonstskattepligtigt af den gevinst, det
havde indvundet ved afdrag pa pantebreve, som byggefir-
maet havde overdraget til selskabet til kurs 50. Pante-
brevene var udstedt af kgberne af de af byggefirnaet
opforte og solgte ejendonmme til sikkerhed for restkgbe-
summens betaling. Ved dommen blev det lagt til grund,
at byggefirmaet, safrent det havde behol dt pantebreve-
ne, ville have varet indkonstskattepligtigt af Kkurs-
gevinsten. Efter det foreliggende kunne sel skabets er-
hvervel se af pantebrevene ikke anses som kapital anl ey,
men fandtes at have en sa ngje tilknytning til den af
byggefirmaet drevne erhvervsvirksonhed, at Kkursgevin-
sten ogsa for sel skabet var skattepligtig indkonst.

4.2.4. Li gni ngsl ovens § 4 (1957).

| det af finansministeren den 5. novenber 1957
fremsatte forslag til lov om paligning af indkonst- og
formueskat til staten m.m. var der i 8§ 24 indarbejdet

en regel svarende til sidste punktum i martsforslagets
§ 129, stk. 2. (FT. 1957/ 58, tillag A sp. 417 og
441) . Bestemmel sen undergi k visse andringer under ud-
val gets behandling af l|ovforslaget (F.T. 1957/58, til-
legg B, sp. 211. f.f.). Specielt nmed sigte p& banker
bl ev det foresldet, at der &bnes nulighed for, at avan-
ce ved afdrag opgeres pa et andet grundlag end erhver-
velseskursen. Dernast foresloges indsat udtrykkelig
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hjemmel for, at de virksomheder, der onfattes af be-
st emrel sen, ved opggerel sen af deres skattepligtige ind-
konst kan fradrage tab ved afhamdelse eller indfrielse
af de newnte vardipapirer. Endelig foreslog man, at 8§
24 forst skulle finde anvendel se ved skatteansattel ser-
ne fra og nmed skattedret 1960-61. Addringsforslagene
bl ev vedtaget og bestemel sen optoges som§ 4 i lov nr.
284 af 14. decenber 1957 om paligning af indkonst- og
formueskat til staten m.m.

| skattedepartenentets cirkulage nr. 198 af 16.
decenber 1957 anfgres det, at bestemmel sen foruden ban-
ker og forsikringssel skaber skal anvendes p& visse in-
vesterings- o0g finansieringsvirksomheder, der som et
normalt led i deres almndelige virksonhed foretager
kapi tal anbringelse i offentlige obligationer samt pri-
vate pantebreve og fordringer.

Praksis.

| notiverne til ligningslovens 8 4 (F.T. tillagy B,
sp. 212) er det forudsat, "at de i bestemmel sen onhand-
| ede gevinster for" skattearene 1958-59 og 1959-60 "kun
skal tages i betragtning ved indkonstopgerel sen for
banker og andre virksonmheder, der allerede efter de
ga dende regler er indkomstskattepligtige af de nawnte
gevinster". Dette spargsmél var frenmme i Hgjesterets
domi UR 1969 side 159. Sagen angi k den skattensssige
behandl i ng af en banks kursavance opndet ved indfrielse
og afdrag pa nogle private pantebreve i kal enderarene
1957 og 1958. 5 af Hgjesterets 7 domrere fandt ikke, at
der var tilvejebragt tilstrakkeligt grundlag for at an-
se bankens behol dning af private pantebreve for en an-
| agskapital i skattenessig forstand. Kursavancen ved
indfrielse og afdrag i 1957 og 1958 var herefter skat-
tepligtig i medfegr af statsskattelovens § 4, stk. 1.
M ndretal l et fandt derinod, at bankens anbringende om
at pantebrevene var erhvervet som anlegspapirer, ikke
kunne forkastes. Indtil der ved andringen af 1ignings-
lovens 8§ 4 skabtes hjemmel for beskatning af de i sagen
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omhandl ede kursavancer, kunne disse derfor ikke anses
som skattepligtig indkonst for banken efter mndretal-
lets opfattel se.

4.3. 1971-debatten.

Sper gsmél et om beskat ni ng af kursgevinster rejstes
pany under en fol ketingsdebat i 1971 (F.T. 1970-71, sp.
2660-62 og sp. 3563 - 3588, jfr. F.T. 1969-70, sp. 5342-
47 og sp. 5491-96). Efter annodning fra fol keti ngsudval -
get udarbej dede finansministeriet et udkast til | ovbe-
stemmel ser om i ndkonst beskat ning af kursfortjenester i
| anef orhol d, hvor kursen er fastsat i selve |aneaftal en
(F.T. 1970-71, tillag B, sp. 3543 f.f.). Udkastet om
fatter savel den kursgevinst, som den oprindelige |an-
giver opnar, hvadenten han beholder fordringen eller
sa ger den, som den kursgevinst 3.mand opndr gennem

erhvervel se af fordringen til kurs under pari. Lovud-
kastet nedtager kun private gad dsbreve, nedens offent-
lige obligationer holdes uden for ordningen. | de til-

fad de, hvor kursgevinsten skal beskattes efter udkas-
tet, er det endvidere forudsat, at konsekvensen ma vee
re, at kurstab savel hos fordringshaveren som hos skyl d-
neren kan trakkes fra ved opgarel sen af den skatteplig-
tige indkonst. | benmerkningerne til |ovudkastet frara-
der finansministeriet at gennenfgre | ovbestemel serne,
i det administrationen af en sa&dan ordning vil vage for-
bundet ned neget store praktiske vanskeligheder, hvor-
til kom at det nmerprovenu, man kunne opnd ved at be-
skatte kursgevinsterne, stort set ville blive opvejet
af et provenutab som fglge af fradragsretten for kurs-
tab. Fol ketingsudval get tilendebragte ikke sin behand-
ling af forslaget. QOmnden nulige indflydelse folketin-
gets behandling af forslaget har haft pa praksis hen-
vises til A Blom-Andersen i UFR 1976 B, side 240.

Pr aksi s.

Samenspillet nellem den nye bestemelse i 1ig-
ningslovens § 4 o0g statsskattelovens regler belystes
ved Hgjesterets domi UR 1972 side 611. A'S M dtbank
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optog et kreditforeningsldn nod pant i bankens faste
ej endomme. Kursen p& obligationerne, der deponeredes i
Nat i onal banken som sikkerhed for en kredit, var ved
nodt agel sen 73 3/4. Banken havde indhentet |ignings-
radets tilladelse til at nmedtage kursgevinster og kurs-
tab vedrgrende ikke realiserede obligationer pa selvan-
givel sen og sagen drejede sig dels om hvorvidt banken
kunne fratrakke det kurstab, der opstod ved |anets hjem
tagel se, dels, omindtradte vagdistigninger pa de depo-
nerede obligationer skulle medtages i den skatteplig-
tige indkonst. Hgjesteret fastslog pa den ene side, at
tabet ikke var fradragsberettiget, da udbetalingen af
obligationer, hvis salgsvaadi var nindre end |a&nets
pal ydende, ikke kunne sidestilles nmed en nedgang i vas-
dien af bankens obligationsbeholdning, nedens der pa
den anden side ikke var grundlag for at behandle de
pagad dende obligationer pa anden made end bankens @v-
rige beholdning af vaxdipapirer. Vexdistigningen var
derfor indkonstskattepligtig efter I|igningslovens § 4,
stk. 1.

Spergsmal et om af gramsningen af erhvervs- eller
nagi ngssynpunktet i statsskatteloven var pany freme i
Hoj esterets domme af 16. april 1973 (UfrR 1973, side
472) og 5. maj 1975 (UR 1975, side 552). Med 4 dommer-
stermmer nod 3 fastslog Hgj esteret i den fgrste sag, at
en arbejdshazmmet nekani kers erhvervel se gennem en ar-
rakke af "smd og hurtige" pantebreve i ret stort antal,
i samarbejde med ejendonsnegl ere og med benyttel se af
en kassekredit, ikke kunne karakteriseres som nag¥ings-
virksonmhed, der efter statsskattelovens § 4, samen-
holdt ned § 5, nedferte pligt til at svare indkonstskat
af de avancer, som han havde opndet ved afdrag pa eller
indfrielse af pantebrevene. Donmmen er konmmenteret af
Jorgen Trolle i UR 1973 B, side 309 f.f.

Den anden sag drejede sig om en kgbnmand, der var
i ndehaver af to detailforretninger 0g en engrosvirksom
hed indenfor trikotage- 0g manufakturbranchen og til-
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lige sammen ned en revisor var indehaver af et interes-
sent skab, der drev finansieringsvirksomhed ned di skon-
tering af afbetalingskontrakter indenfor visse vare-
grupper. Han havde gennem 5 ar i betydeligt onfang an-
bragt kapital, som han ikke um ddel bart havde brug for
i de fornawnte virksonheder, i private pantebreve og
gad dsbevi ser, altovervejende udstedt direkte fra | anta-
gerne til ham selv som fgrste kreditor og overvejende
med en stipuleret |gbetid pd gennensnitligt 2% ar. Er-
hvervel sen var normalt sket til kurs mellem 80 og 90 og
den nominelle rente sat til 8 eller 9% Indfrielsen var
jawnligt sket fgr udl gbet af | gbetiden, og den indvund-
ne kursgevinst havde i de nawnte regnskabsar vearet no-
get stegrre end renteindtagten. Md bensrkning om at
kgbmanden netop som farste kreditor havde haft vasent-
lig indflydelse pa& |anedokumenternes nanere vilkar,
fastslog Hgj esteret, at kursgevinsterne i hvert fald
under disse onstandi gheder mdtte anses som en del af
udbyttet ved virksonhed ned udl an af penge og sal edes i
nedf gr af statsskattelovens 8§ 4, stk. 1 a, skatteplig-
tig i ndkonst. Dommen er kommenteret af A Blom-Andersen
i UR 1976 B side 237.

Ligningslovens § 4 var i nmellentiden bragt i an-
vendel se i en utrykt Vestre Landsrets domaf 18. decem
ber 1974, refereret i Meddel el ser fra Skattedepartenen-
tet 1975 side 320. Sagen angik et nmindre, familieejet
aktiesel skab, hvis formal ifglge vedtagterne var "opkgb
af verdipapirer og admnistration af disse", og hvis
hel e aktivnasse bestod af pantebreve og andre vardi pa-
pirer. Selskabet gjorde under sagen gad dende, at Iig-
ni ngsl ovens 8§ 4 kun kunne finde anvendel se pa store,
udadvendt e sel skaber som banker og forsikringssel skaber

og ikke et lille selskab, som det her omhandl ede. Da
sel skabet somet normalt led i sin almndelige virksom
hed anbragte nidler i private pantebreve, saledes at

kursgevinster ved indfrielse udgjorde en regel nessigt
til bagevendende indtagt af samme karakter som egentlige
rentei ndt agter, ansas selskabet for onfattet af ordly-
den i |igningslovens § 4.
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Spergsmal et om den skattensssige behandling af
kursgevinst og - tab pad fremmed valuta var freme i
Hoj esterets dom i UR 1976 side 60. Sagen drejede sig
bl.a. om hvorvidt et benzinsel skab kunne fradrage et
deval ueringst ab pd udenl andske bankl &n. Landsskatteret -
ten havde ikke fundet det tilstrakkelig godtgjort, at
de optagne bankl &n al ene havde veret anvendt til vare-
kgb og nagtede derfor fradragsret for deval ueringsta-
bet. Landsretten ndede til samme resultat, nedens Hg-
jesteret fandt det tilstrakkelig godtgjort, at |anene
var optaget til og anvendt til betaling for varekgb,
hvorfor kurstabet p& |&nene matte anses somen fradrags-
berettiget driftsudgift.

4.4. Val utakursgevinst og -tab (1975) .

Ved lov nr. 648 af 19. decenber 1975 indfertes nye
regl er om beskatning af kursgevinst og -tab pa fordrin-
ger og gad i fremmed valuta i ligningslovens § 8 D
Efter bestemmel sen skal realiseret val utakursgevinst og
-tab pa fordringer og gadd, der har tilknytning til er-
hvervsmessi g virksomhed, medregnes ved opgerel sen af
den skattepligtige indkonst. Bestemel sen onfatter alle
lan og kreditter i fremmed valuta - ogsa indenl andske -
uaf hangi gt af, om de vedrgrer den |gbende drift eller
er sakaldte finansldan mv. (jfr. herom nanere benes k-
ningerne til lovforslaget F.T. 1975-76, tillag A l, sp.
1561 f.f.). Valutakursgevinst og -tab pa personlige,
i kke erhvervsmessige |an og til godehavender skal deri -
nod fortsat ikke nedregnes ved opgerel sen af den skat-
tepligtige indkomnst.

Praksi s.

Spergsmal et om indkonst beskat ning af kursavancer
udfra et erhvervs- eller naringssynspunkt bel yses ogsa
ved Hgjesterets domi UR 1976 side 658. Et skibsvarft
havde pabegyndt kortfristede udlan til kommner pa et
tidspunkt, da veeftet som fglge af nodtagne forudbeta-
linger pa kontrakter om nybygninger |& inde ned betyde-
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lige likvide midler, sommdlertidigt ikke skulle an-
vendes i produktionen. Udl dnene strakte sig over godt
1% ar. P& det tidspunkt, hvor |&nanbringelsen var pa
sit hgjeste, androg den udl &nte kapital 66,4 mill. kr.,
nmedens vaftets samede ordremasse efter det oplyste
var pa 889 mll. kr. Lanene, der normalt var et-arige,
ydedes til en noninel rente pa 4% p.a. ned hal varlige
renteterminer og til en kurs pa gennensnitlig ca. 96.
Den sani ede kursavance var pd ca. 2,4 mill. kr. Parter-
ne var enige om at ligningslovens 8§ 4 ikke kunne finde
anvendel se. Landsretten fandt wunder de foreliggende
onst andi gheder, hvor verftet til komnmuner i betydeligt
onfang havde foretaget udlan med kort |ghetid og ned
lavere nominel forrentning end markedsrenten, at den
forudber egnel i ge kursavance var indkonstskattepligtig i
medf gr af statsskattelovens 8§ 4. 4 af Hgjesterets 7
donmere fandt derinod ikke grundlag for at fastsla, at
skibsvegftet ved de onhandl ede udlan havde udgvet en
nag i ngsvirksonhed, der efter statsskattelovens § 4,
samenhol dt nmed 8§ 5, nedferte pligt til at svare ind-
konst skat af de ved indfrielsen opndede kursavancer.
Flertallet lagde herved vemt pd, at forndlet ned den
omhandl ede udl ansvi rksonhed havde varet at opnd bedst
nmul i gt af kast af disponible nmidler, somvaftet mdler-
tidigt ikke havde nulighed for at anvende til produk-
tionsformil, at udlansvirksomheden kun havde onfatt et
kommuner og |ignende og kun havde strakt sig over godt
1% ar, og at udl ansvirksonhedens onfang nmatte bedemes
under hensyn til karakteren og onfanget af vedtets al-
m ndel i ge virksonhed. Mndretallets 3 dommere tiltradte

af de i landsrettens domanferte grunde, at udl ansvirk-
sonheden efter sin karakter - navnlig |anenes neget
korte Igbetid - og sit betydelige onfang mitte anses

som erhvervsmessi g, saledes at den opndede kursavance
onfattedes af statsskattelovens & 4. Da vilkarene for
udl dnene var bestent af retningslinier fastsat af In-
denrigsministeriet efter forhandling nmed Finansministe-
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riet, og da det ved udarbejdelsen af disse retningsli-
nier, hvis principper var skattedepartenentet bekendt,
var forudsat, at kursgevinsterne ikke var skatteplig-
tige, et forhold som ogsd flertallet havde l|agt vagt
pd, fandt nmindretallet imdl ertid, at skattenyndighe-
derne mitte vare afskaret fra efterfol gende at gere
gad dende, at de opndede kursgevinster skulle veare un-
der gi vet indkonst beskatning. Domren er komenteret af
A. Blom-Andersen i UfR 1976 B, side 238 - 242.

Spekul ati onsregien i statsskattelovens 8§ 5 a er
kun undt agel sesvis bragt i anvendel se pd fordringer. Et
af de f& tilfedde er Hgjesterets domi UR 1979 side
979. Sagen angik en forretningsmand, der drev fabrika-
tionsvirksomhed m.m., 0g somi perioden august 1972 til
juni 1973 havde kgbt obligationer for en kursvesdi af
godt 13 mill. kr. ved hjap af 1an og solgt demi tiden
juli- septenber 1973 ned et tab pa godt 2 mill.kr. Obli-
gationerne var angiveligt kebt for at opnd kursavance i
forbi ndel se ned Danmarks indtrasen i EF. Kgbet af obli-
gationerne fandtes efter en samet vurdering af onstan-
di ghederne ved erhvervel sen, herunder tidspunktet for
denne og navnlig kegbets onfang i forhold til skatte-
yderens fornue, der var pa ca. 3 mill.kr., at vaze sket
i spekulationsgjemed. Kurstabet var herefter fradrags-
berettiget .

4.5. Pengeinstitutters indekslan (1981).

Ved lov nr. 262 af 27. nmaj 1981 fgjedes et nyt
stykke 3 til ligningslovens § 4. Aadringen nedfgrte en
ophavel se af fradragsretten for visse tab ved indeksre-
gulering af gadd. Fornélet med amdringen var angiveli gt
at afskaffe den mangl ende symetri i den dagead dende prak-
sis for skattenessig behandling af indekstillag, hvor-
efter skattepligtige, der driver virksonhed ved penge-
formdling, havde fradragsret for eventuel indeksop-
skrivning af f.eks. obligationer, som de har udstedt,
el ler indskud, som de har nodtaget, nedens | angiverne
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i kke beskattes af den tilsvarende indtagt, nedm ndre de
onfattes af reglerne om naging eller spekulation. Be-

gransni ngen af adgangen til at fratrakke tab ved in-

deksregul ering nedfgrte ingen anmdringer i reglerne om
beskat ni ng af eventuel gevinst ved indeksregulering for

de skattepligtige, der er onfattet af |igningslovens §
4 (F.T. 1980/81, tillag A sp. 4251 f.f.).

Pr aksi s.

Hoj esterets domi UR 1982 side 389 bel yser anven-
del sesonradet for |igningslovens § 4. Sagen drejede sig
omet selskab, der i 1961 gik i sanarbejde nod to andre
sel skaber indenfor samme branche. De dannede i fa&dles-
skab et aktieselskab der fortsatte driften af de tidli-
gere sel skabers virksonhed. Det pagat dende sel skab ind-
skagd 33% af aktiekapitalen i det nye selskab. | 1972
indtradte yderligere et selskab i samarbejdet, og de
tidligere nawnte 33% af aktiekapitalen blev reduceret
til 25% Ved en vedtagtsamdring i 1962 bl ev sel skabets
formdl amdret til ogsa at onfatte investeringsvirksom
hed. | 1972 andredes vedtagterne igen, saledes at de
onfattede finansieringsvirksomhed. | arene 1972-73 kgb-
te selskabet 10- og 20-arige kreditforeningsobligatio-
ner for godt 43 mill. kr. Dette kgb reprasenterede en
betydelig del af selskabets egenkapital, og indtagterne
fra obligationskagbene reprasenterede i det fal gende ar
en vasentlig del af indtagterne i sel skabet. Under dis-
se onstandi gheder fandtes obligationskgbene at nétte
anses somet nornalt led i selskabets almndelige virk-
sonhed, hvorfor indtagten ved udtrakning af obligatio-
ner var skattepligtig indkonst i medfgr af Iigningslo-
vens 8 4. Domren er kommenteret af Hans Kardel i UR
1982 B, side 322.

4.6. Stiftertil godehavender (1983) .

Lov nr. 264 af 8. juni 1983 om skattefri virksom-
hedsomdannelse rumrer i 8 5 visse regler omstiftertil-
godehavender, d.v.s. fordringer, som stifteren af et
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sel skab opnar pa sel skabet som delvis vederlag for den
virksomhed, der overdrages til selskabet. Efter reglen
i 8 5 stk. 1, skal et sadant til godehavende anses nod-
taget til palydende og efter § 5, stk. 2, skal "udbeta-
lingen af bel gb, der sker som fgl ge af opskrivning af

til godehavendet i medfgr af pristalsregulering og lig-
nende, nedregnes i nodtagerens skattepligtige al m nde-
lige indkonst, safrent udbetalingerne sker til ejeren

af den ondannede virksonmhed eller dennes @=gtefzlle."
Denne regel er muligvis inspireret af Hgjesterets domi
sagen U 1980. 1002.H, hvor indeksopskrivning af et stif
tertil godehavende blev beskattet som udlodning efter
l'igningslovens § 16 A bl.a. under hensyn til, at for-
dringens oprettelse i realiteten var udtryk for selv-
kont r aheri ng.

4.7. Pengeinstitutters laneindfrielse til overkurs

(1983) .

Ved lov nr. 597 af 15. decenber 1983 andredes |ig-
ni ngsl ovens § 4 pany. Aadringen indebager, at skatte-
pligtige onfattet af stk. 1, uanset bestemmelsen i stk
2 ikke kan fradrage tab som fglge af indfrielse af egne
udst edte obligationsl an, indl &nsbeviser, ansvarlig ind-
skudskapital og lignende, hvor indfrielsen sker til en
forud fastsat overkurs i forhold til em ssionskursen.
Formél et med amdringen var, at fjerne pengeinstitutters
og andres interesse i at udbyde selige erhvervslan og
lignende med |av pdl ydende rente og indfrielse til for-
ud fastsat overkurs efter en kortere arrakke (Lovfor-
slag nr. L 77 i 1983/84, blad nr. 157). Det oprindelige
| ovforslag indeholdt endvidere en ikke gennenfort be-
stenmel se, der udtrykkeligt fastslog, at deltagere i
vi sse sanvirker ogsd skulle vaze onfattet af |ignings-
| ovens § 4.

4.8. Avancer pa fast ejendom (1984).

| forbindel se ned gennenfagrel sen af lov nr. 247 af
8. juni 1982 om beskatning af fortjeneste ved afstael se
af fast ejendom blev beskatningsgrundl aget - udenfor




39

neringstilfazlde - andret til at vaze forskellen mellem
kont antvaa di en af vederlaget ved afstaelse og kontant-
vag dien af vederlaget ved anskaffelsen ned visse fra-
dr ag.

Det betydelige rentefald, der skete i efteréret
1982, nmedfgrte inidlertid en betydelig stigning i kon-
tantvardien af |anene i fast ejendom saledes at f.eks.
et parcelhus kgbt i foraret 1982 til en kontantonregnet
sum pa 400.000 kr. neget vel ved salg i foraret 1983
uden amdring i friverdien kunne betinge et vederlag pa
kont ant ont egnet ca. 500.000 kr. alene somfglge af stig-
ningen i kursvexdien af de obligationslan og pantebrevs-
14n, der var i huset.

Reglen i den oprindelige lov kunne saledes fare
til beskatning af en ejendomsavance, hvor den skatte-
pligtige oplevede et tab (avancen skyldtes stigning i
kont ant ver di en af ejendommens prioritering, og det nod-
svarende eller eventuelt sterre "kurstab" pa gadden i
ej endommren var ikke fradragsberettiget).

Ved lov nr. 88 af 14. marts 1984 er nu indfert
regler, hvorefter avanceopgerel sen renses for kursud-
sving pa ejendommens prioritering. Pa denne indirekte
made kan kursgevinst og -tab pa skyl dnersiden derfor fa
i ndfl ydel se pa den skattepligtige avance.

Reglen kan inidlertid nappe anses for en egentlig
hjemel til beskatning af kursgevinster og -tab pa ford-
ringer eller gad.

4.9. Lagerprincippet (1984).

Endelig blev ligningslovens &8 4 fornylig foreslaet
suppl eret med bestemmel ser om bankers og sparekassers
opgerel se af kursavancer og renteperiodisering myv.
(Lovforslag nr. L 140 i 1983-84, blad nr. 331 frensat
den 27. marts 1984). Efter |ovforslaget skulle banker,
spar ekasser, sel skaber onfattet af lov omvisse kredit-
institutioner sanmt investeringsforeninger, der er skat-
tepligtige efter reglerne i selskabsskattelovens § 1,
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nr. 5 a, bl.a. nedregne urealiserede kursgevinster og
-tab pa offentlige obligationer, private pantebreve og
fordringer ved opgoerelsen af den skattepligtige ind-
konst. Formalet ned forslaget var generelt at indfgre
det sakaldte lagerprincip ved opgerel sen af den skatte-
pligtige indkomst for de paga dende sel skaber mv. Den-
ne del af forslaget er imdlertid ikke blevet gennem
fart.

4. 10. Sammenfatning.

Efter indkonstskattel oven fra 1870 skulle kapital-
gevi nster som udgangspunkt nedregnes ved opgerel sen af
den skattepligtige indkonst. Dette gav som pavist af V.
Fal be- Hansen anledning til en lang rakke tvivl sspergs-
madl og 1870-lovens neget vide indkonstbegreb indsnev-
redes vasentligt med indfegrelsen af bestemmel sen i
statsskattel ovens § ba. Hovedsynspunktet efter stats-
skattel oven er det nodsatte af 1870-1ovens, nenlig at
gevinster og tab pa anlamsaktiver skal holdes udenfor
indkomstopggrelsen.

Aadringerne af statsskatteloven i 1912 og 1922 kan
tages somudtryk for, at statsskattel ovens fastl aggel se
af indkonstonradet for s& vidt angdr gevinster og tab
pd vexdipapirer tilsyneladende ikke, nar bortses fra
aktier, har givet anledning til de store problener i
denne periode. Udviklingen afspejler nok den davarende
| ave markedsrente og det forholdsvis stabile kursniveau
for obligationer i nodsaganing til det nere livlige ak-
ti emarked.

I lang tid var statsskattel ovens na¥ings- og spe-
kul ati onsbegreb eneste beskatningshjemmel for gevinster
og tab p& pengefordringer og reglerne gav nasten ikke
anl edning til donstol saf gorel ser.

Med kursavancedommene fra 1950'erne skabtes der
fornyet interesse onkring den skattensssige behandling
af kapital af kast pa pengefordringer. Det blev fastsla-
et, at den indbyrdes sammenhang nell em statsskattel o-
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vens § 4 og § 5a bevirker, at udtraknings- og indfriel-
sesgevi nster opndet gennem anl amspl acering af selv sto-
re fornmuer i obligationer og pantebreve falder uden for
st at sskat t el ovens i ndkonst begr eb.

Specielt pa baggrund af dommen i UFR 1950 side 284
fandt man statsskattel ovens regel system util strakkeli gt
og foreslog derfor indkonstbegrebet udvidet til ogsa at
onfatte gevinster og tab ved afhamdelse og indfrielse
af pengefordringer for visse virksonheders vedkonmende.

Med indfegrelsen af ligningslovens & 4 (i 1957)
skabtes der tilsyneladende en vis ro onkring den skat-
t emessi ge behandl i ng af kursgevinster og -tab pa penge-
fordringer op gennem 60' erne.

Probl emerne dukker dog op med fornyet styrke i
1970 erne og 1980' erne bade i praksis og pa |ovgivnings-
fronten. Savel det nere traditionelle spegrgsmal om i nd-
komst beskat ni ng af kursavancer udfra et erhvervs- eller
nag i ngssynspunkt som rakkevi dden af den nye bestemel se
i ligningslovens 8 4 giver anledning til en rakke van-
skelige afgranmsningsspergsmal. QOgsd den stigende sam
handel med udl andet og derned den skattensssige behand-
ling af kursgevinst og tab pa fremmed valuta giver an-
ledning til nye problener.

Det hgje renteniveau fra mdten af 1970 erne, gi-
ver anledning til nye regler om val utakursgevinster og
-tab og til, at der i begyndel sen af 1980' erne forekom
nmer en rakke | ovgivningsindgreb og forslag herom

Sanmenf att ende kan det konstateres, at isa de se-
nere ars lovgivningsinitiativer har varet praget af de
aktuel le aktiviteter p& det finansielle marked, og til
del s forekomrer uden sammenhang ned regel systenet igv-
rigt.
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Afsnit 5.

Radets generel |l e overvej el ser.

5.1. Udgangspunkt for den skattensssige behandling af
af kast af finansielle fordringer (pengefordringer) .

5.1.1. Rent er/ f or nuebevagel ser. Hvis en |angiver
udl &ner et bel gb eller kgber en fordring, vil han have
et positivt afkast af udlanet, hvis de derefter ialt
nodt agne belgb i formaf rente, afdrag, indfrielse el-
ler salgssumtilsamen overstiger det udlante bel gb. |
nodsat fald vil han have intet eller negativt afkast.
Hvis en |antager nodtager et lan (eller indtraser som
lantager i et allerede etableret |aneforhold), vil han
tilsvarende have positivt "tilsvar" (udgift + tab) pa

| dnet, hvis det samede belgh, som han ialt - indtil
han er frigjort for gadden - betaler, overstiger det
modt agne | an, hvadenten betalingen sker i form af ren-

te, afdrag eller indfrielse (eller i formaf ydelse til
en ny lantager for at indtrazle i forpligtelsen).

Alle veardiandringer pd fordringer og gad vil s&-
| edes have karakter af finansielle afkast.

Renter, sdaledes som begrebet ret snawert er defi-
neret i dansk skatteret, kan i praksis uden stgrre van-
skelighed adskilles fra de gvrige fornmer for afkast af
fordringer. Som renter betragtes efter dansk skatteret
det vederlag, som |lantager er forpligtet til at betale
til langiver for at fa en pengesum stillet til radig-
hed, og som beregnes forhol dsnessigt efter restgaddens
stgrrelse og lanets |gbetid. Det afkast, der bliver
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tilbage, nadr renterne mv. er udskilt, kan rumre en
mengde forskelligartede forner for afkast - positivt
eller negativt - der under et kan kal des kursgevinster
og -tab. Disse udtryk bruges altsd her i en noget vide-
re betydning end sadvanligt, jfr. igvrigt nagnere foran
i afsnit 3.

For renter gadder det efter statsskattel ovens ind-
konmst begreb, ligesom efter en lang rakke udenl andske
i ndkonst skattesystener, at renteindtagter skal nedreg-
nes ved opgerelsen af den skattepligtige indkonst og
renteudgi fter kan fradrages. Nar renter afgramses sa
snawvert som beskrevet, vil der til enhver renteudgift
vege en renteindtagt af samme sterrelse og onvendt.
Hvis forfal dsprincippet anvendes generelt, vil tids-
punkterne for skattepligt og for fradrag af den samme
rente hos henholdsvis |angiver og |antager vere det
samme. Det bliver herefter teoretisk uden betydning for
starrel sen af det sani ede indkonstgrundl ag, hvorpa ind-
konst skatten udskrives, om nman generelt medregner ren-
ter ved indkonstopgerel sen eller generelt holder alle
renter udenfor indkonstopgerel sen. Ved generelt at ned-
regne bade renteindtagter og renteudgifter opndede man
ved indferelsen af indkonstskatten en skattemsssig |i-
gestilling nellem skattepligtige ned forskellig egen-
kapital. Den, der bruger af sin opsparing, far nedsat
i ndkonsten ned renterne af den forbrugte kapital. Den,
der ingen opsparing har, nmen nma lane, far nedsat sin
i ndkonst nmed renterne af |anet.(Det har i praksis vist
sig, at bl.a. forekonsten af skattefrie institutioner
og muligheden for |antagning i udl andet kan fegre til en
situation, hvor sumen af fradragne renteudgifter vee
sentligt overstiger sumren af skattepligtige renteind-
tagter) .

Det kan vexe nagliggende at tro, at tilsvarende
forhold ger sig gadende for de forner for afkast af
fordringer, der ikke har karakter af rente, og som her
samenf att ende benawvnes kursgevinster og -tab.



Som udgangspunkt er det nok rigtigt, at der til
al l e kursgevinster svarer ligesd store kurstab, men der
er ihvertfald nogle kurstab, der ikke nodsvares af
egentlige kursgevinster, nenlig de tab, som |angivere
ma baze som fglge af |antageres mangl ende betalingsev-
ne. Teoretisk kan man derfor sige, at de sanlede kurs-
tab overstiger de sam ede kursgevinster.

Hvi s kursgevinster og -tab medregnes ved indkomst -
opgerel sen, nar de konstateres (realisationsprincip-
pet), m& man endvi dere paregne en tendens til, at kon-
junkturbestente kurstab hos |angivere vil blive reali-
seret ved salg, nmedens tilsvarende kursgevinster vil
blive sggt udskudt til indfrielsen. Herved vil tabene
gennensnitligt blive realiseret for gevinsterne.

Som udgangspunkt vil det saledes ikke vare neu-
tralt for sterrelsen af det sam ede indkonstgrundl ag,
om man generelt inddrager kursgevinster og -tab under
beskat ni ng.

I ndkonst begrebet i statsskattelovens 88 4-6 er
udf ornmet sél edes, at renteindtagter og -udgifter gene-
relt medregnes ved opgerelsen af den skattepligtige

i ndkomst, og i overensstemmelse nmed det foran anferte
giver disse regler nmulighed for en skattenessig |ige-
stilling nellem skattepligtige, der bar stor og lille

egenkapital, uden at det sani ede indkonstgrundl ag her-
ved principielt nedsates. Afkast af pengefordringer i
@vrigt - positivt eller negativt, hos |angiver eller
hos | antager - skal derinmod som hovedregel efter stats-
skattel ovens regler holdes uden for indkonstopgerel sen.

5.1.2. Forinden der tages stilling til, omdette ud-
gangspunkt i statsskatteloven er hensigtsnessigt, skal
kort redeggres for nogle afgramsninger og samenhange,
som vil veare af betydning ved overvejel ser af beskat-
ni ngsprinci pper for kursgevinster og kurstab.

5.1.2.1. For det ferste md det pdpeges, at pengefor-
dringer (finansielle fordringer) forekomrer i meget
forskellig skikkelse. Dette kunne give anledning til at
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overveje forskellige skatteregler afhamgig af arten af
fordringen. Imdlertid er det skattel ovradets opfattel -
se, at der pa onradet er tale om mange glidende over-
gange. Man bgr derfor som udgangspunkt have samme skat -
teregler for alle pengefordringer, uanset deres art, og
kun gere afvigelser fra dette udgangspunkt for sa vidt
sddanne afvigelser med rinelighed kan indskramkes til
at gadde for enkelte arter af fordringer, der lader sig
af granse ved klare kriterier.

Nar man i almindelighed taler om kursgevinst og
-tab p& fordringer, tamkes der fornentlig navnlig pa
gevinster og tab pd f.eks. bgrsnoterede obligationer og
andre vardipapirer, for hvilke det gadder, at der ikke
er nawvnevardi g usi kkerhed onkring |antagers betalings-
evne, og hvor |anevilkarene er s& standardi serede, at
man er tilbgjelig til at opfatte det enkelte vadipapir
som en artsbestent fordring snarere end som en indivi-
duel fordring. For sadanne artsbestente fordringer gad-
der det, at de stort set er velegnede til onsagning i
et frit marked. Dette frie nmarked vil derfor fungere
som en effektiv prisdanner eller kursfastsaater for
sddanne fordringer under hensyn til den palydende rente
og den forventede afviklingstid. Under sadanne forud-
sa ninger vil Kkursamdringer stort set veae udslag af
andringer i markedsrenten for fordringer ned den pagaed -
dende | gbetid, eller andringer i den forventede | gbe-
tid.

Imdlertid er der en glidende overgang fra bars-
noterede obligationer til sinple fordringer. Kursdan-
rnelsen eller verdifastsattelsen pavirkes ogsd i hgj
grad af sikkerheden for, at ydel serne indgar, og navn-
lig pd dette punkt er overgangene helt glidende inden-
for onradet af pengefordringer. Fordringer, der ved
stiftel sen antages sikre, kan senere vise sig behadtet
med risi ko, medens andre fordringer, der ved stiftelsen
var usikre, kan vise sig senere at indga fuldt ud til
aftalt tid.
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Hvis man udfornede skattereglerne saledes, at man
beskattede kursgevinster og tillod tabsfradrag pa for-
dringer ned en hgj grad af sikkerhed (f.eks. bgrsnote-
rede obligationer), nedens man som efter gad dende reg-
ler lod gevinsten og tab pd andre fordringer vexe ind-
konst opger el sen uvedkonmende, ville man alt andet |ige
fordyre lantagning ved realkreditlan i forhold til
f.eks. private pantebreve.

Pa denne baggrund mé det anbefal es, at man inddra-
ger alle pengefordringer under overvejelserne, altsa
ogsd de helt individuelle fordringer, der opstar ved
salg pa kredit, ved |lgn- og honorartil godehavender, ved
ganske kortvarige lejlighedslan uden sikkerhedsstillel-
se og ved alle andre krav pd penge, uanset hvorledes
kravet er opstaet.

5.1.2.2. For det andet bgr det tilstrabes, at reglerne
for beskatning af kursgevinst og -tab ikke afhanger af

arsagerne til gevinsten eller tabet. En fordring kan
stige eller falde i vardi afhamgig af andringer i mar-
kedsrenten, i sikkerheden og i lgbetiden.Visse fordrin-

gers vardi vil afhamge af udviklingen i et indeks eller
i en valutakurs, og der kan til en fordring vage knyt-
tet andre salige vilkar, der kan bevirke et yderligere
af kast end oprindeligt antaget. Hvis nan derfor knytter
saxlige skattenessige virkninger til en arsag til vas-
diandring, f.eks. andringer i valutakurser, kan det
medf gre, at der sker beskatning af en gevinst i til-
fad de, hvor den skattepligtige reelt har lidt et tab.
F.eks. kunne nan forestille sig, at en dansk industri-
virksonmhed i forbindelse ned etablering af afsatning i
US A vyder et (anlags-) lan i U S $ til den kommende
general agent i U S. A Hvis kursen pa US $ stiger, og
gener al agenten gar konkurs, kan de gatdende regler i
ligningslovens 8 8 D opfattes sal edes, at val utakursge-
vinsten skal beskattes, til trods for at hele |anets
hovedstol er tabt - uden fradragsret. Denne opfattel se
vil forhdbentlig ikke blive lagt til grund for praksis.
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5.1.2.3. Tidspunktet, hvor Kkursgevinsten og -tabet
skal medregnes ved indkonstopgerel sen md som hovedr egel
vaxe tidspunktet, hvor gevinsten eller tabet konstate-
res ved afstaelse, indfrielse eller opgivelse (realisa-
tionsprincippet). Fgrst ved realisationen konstateres
det, at fordringens vaxdi er en anden end ved erhver-
vel sen, og ferst pd dette tidspunkt er der i givet fald
likviditet til betaling af skatten ved gevinst. Lager-
princi ppet, hvorefter andringer i nmarkedsvardien ar for
ar medregnes ved indkonst opgerel sen, kan vare vel begrun-
det i en rakke sammenhamge, nen bgr ikke i sig selv
udl gse forgget eller nedsat skattebetaling i tilfadde,
hvor de péged dende fordringer forudsattes bevaret til
indfrielse. Lagerprincippet er rineligt begrundet netop
for varelagre, hvor der forudsaates at ske en rinelig
hurtig onsat ning, saledes at der normalt vil vexe den
forngdne likviditet til betaling af skatten af veardi-
stigningen. Derinod vil et lagerprincip anvendt i et &r
ned kraftigt rentefald og deraf fgal gende kursstigninger
pd en obligationsbehol dning, der udger en udpraget |ang-
sigtet investering, kunne udlgse en indkonstskat af en
storrel se, som fuldstandi g kul dkaster de |agte budget-
ter.

I den nyligt gennenfgrte realrentebeskatning af
| angsi gtede investeringer af pensionsnmdler har nan
val gt at anvende en tredje netode for opgerel se af &-
rets kursgevinster, "den natenatiske kursopskrivning".
Metoden er pa grund af sin konpleksitet uanvendelig i
forbi ndel se ned indkonst beskatning af personer og sel-
skaber, nen val get af denne nmetode i den specielle sam
nmenhang er egnet til at vise, at |agerprincippet er
uhensi gt snessi gt ved | angsi gtede investeringer.

5.1.2.4. Hvis man vil ngjes ned at anvende "l agerprin-
ci ppet" overfor kursgevinster og -tab pa fordringer,
der indgar i et "varelager" (dvs for skattepligtige,
der handler nmed fordringer), md man vare opmeg ksom pa,
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at de skattepligtige, der skal beskattes af kursgevins-
ter og -tab p& fordringer, men somkan benytte realisa-
tionsprincippet, far visse nuligheder for "skattesalg".
Sddanne skattepligtige kan nedsadte deres skattebeta-
ling ved at realisere tab pa de fordringer, der er fal-

det i verdi siden erhvervel sen, uanset at de ret hur-
tigt efter salget genkgber tilsvarende fordringer. De
fordringer, som er steget i vardi siden erhvervel sen,

kan bl ot beholdes til senere indfrielse, hvorved skat-
ten af di sse kursgevinster udskydes. Som ovenfor nawnt,
vil realisationsprincippet medfgre en tendens til, at
fradrag for kurstab fremrykkes, medens skat af kursge-
vi nster udskydes.

5.1.2.5. Hvis nman vil anvende "l|agerprincippet", er
det pdkrawet at give adgang til fradrag for kurstab pa
de samme fordringer, hvoraf kursgevinst beskattes.

| nodsat fald vil der kunne forekomre tilfeadde,
hvor en skattepligtig beskattes af en gevinst, selv om
han i realiteten har lidt et tab.

F.eks. kan nman tamke sig, at en skattepligtig i ar
1 kgber for 100.000 kr. obligationer til kurs 80 eller
for 80.000 kr. Ved udgangen af ar 1 er kursen steget
til 83 ved udgangen af & 2 er den faldet til 77 og i
ar 3 satger han obligationerne til kurs 78 for 78.000
kr. Han vil ialt have et tab pa 2.000 kr., der realise-
res i ar 3. Efter lagerprincippet vil han have en ge-
vinst pa 3.000 kr. i ar 1, et tab pa 6.000 kr. i ar 2
og en gevinst pa 1.000 kr. i &r 3. Hvis man kun beskat -
ter gevinsten, uden at indrgmre fradrag for tab, vil
den skattepligtige blive beskattet af 3.000 kr. i ar 1
og 1.000 kr. i ar 3, nmedens han i virkeligheden ialt
har tabt 2.000 kr.

5.1.2.6. Tilsvarende gad der det, at hvis man for nogle
I &ngi vere vil nedregne alle kursgevinster og -tab som
de konstaterer pa alle deres fordringer ved indkomnst-
opgerel sen, md nman ogsd nedregne alle kursgevinster og
-tab, somde konstaterer som | &nt agere.
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| nodsat fald kan der opstd tilfa de af savel "dob-
bel t beskat ni ng" som "dobbelt" fradrag i situationer,
hvor den skattepligtige for en gkonom sk betragtning
samenl agt hverken har gevinst eller tab.

Som et helt enkelt eksenpel pa denne virkning kan
navnes en situation, hvor en skattepligtig har solgt en
ejerbolig og har kegbt en ny. Han har som vederlag for
den solgte bl.a. faet nogle samvanlige sa gerpantebre-
ve, og han har ved kgbet af den nye ejerbolig udstedt
helt tilsvarende sad gerpantebreve. Om kursen gar op
el ler ned pa sadanne sa gerpantebreve er uden gkonom sk
betydning for ham for hans aktiver og passiver gges
lige nmeget. Hvis han skal nedregne realiseret gevinst
eller tab p& sine pantebreve ved indkonstopgerelsen,
uden adgang til nodregning af de tab eller gevinster,
som han tilsvarende har som |l antager, vil der vaze tale
om beskatning af en ikke reel gevinst eller fradrag for
et ikke reelt tab.

Man kan ogsd betragte en nere onfattende virksom
hed, somi |gbet af et indkonstar har bade gevinster og
tab p& mange forskellige slags fordringer, f.eks. obli-
gati oner, pantebreve, gadsbreve og fordringer for va-
resalg i forskellige valutaer, og som har gevinst og
tab p& forskellige lan og kreditter, som er optaget
dels for at finansiere virksonheden dels for at afdakke
val ut akursrisi ko. Hvis man gennenfgrer regler, hvoref-
ter en sadan virksonhed skal nedregne alle gevinster og
tab p& |a&ngiversiden ved indkomstggrelsen, uden at ge-
vinster og tab pa |a&ntagersiden tilsvarende skal ned-
regnes, vil der ikke vare sikkerhed for - ikke engang
sandsynlighed for - at det selvangivne belgb for &rets
gevinst eller tab pd fordringer er udtryk for en reel
gevinst eller et reelt tab.

Situationen kan ogsa illustreres ned det tilfadde,
der foreld i UfR 1972.511H om M dt bank, der efter reg-
lerne i ligningslovens 8 4 og statsskattelovens 88 4-6

bl ev beskattet af kursgevinsten pa den obligationsbe-
hol dni ng, som banken nodtog ved prioritering af sin
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ej endom ned et obligationslan, uden at fa fradrag for
det tab, som banken ar for &r realiserede ved til bage-
betal i ngen af lanet til parikurs.

5.2. Cenerel beskatning af kursgevinster og -tab.

Det danske kreditrmarked er fornentlig enestaende,
ved et realkreditsystem der smdigt og rutinensssigt
kl arer finansiering af onsatning, bebyggel se og forbed-
ring af fast ejendom gennem udstedel se af fast forren-
tede obligationslan ned lang |gbetid. Dette system har
fort til en situation, hvor der cirkulerer en neget
stor nengde obligationer med forholdsvis lav pal ydende
rente 0g meget stor sikkerhed for forrentning og ind-
frielse.

Dette er en vasentlig del af baggrunden for, at
skattepligtige gennem en lang arrakke har haft store
nmul i gheder for at investere kapital ved at kgbe obli-
gationer til Kkurser betydeligt under pari og derved
opnd et saniet afkast bestdende dels af direkte (skat-
tepligtig) rente dels af forholdsvis store (skattefri)
kur sgevi nster.

Det har ofte varet frenfgrt, at sadanne kursgevin-
ster pd obligationer og pantebreve udger et fuldt for-
udberegnel i gt vederlag til langiver pa linie med rente,
i hvert fald hvis |angiver behol der fordringen til ind-
frielse. Pa denne baggrund er det foreslaet, at skatte-
regl erne burde udfornmes sal edes, at alle kursgevinster
beskattes.

5.2.1 En sadan generel beskatning vil nappe vare hen-
si gt snmesssi g.

5.2.1.1. For det ferste er det sa al nmindeligt forekom
nmende bl andt danske skattepligtige, at eje obligationer
eller pantebreve, at alene de admnistrative og forstd-
elsesmessige probl ener ma antages at blive af uforhol ds-
messigt stort onfang. F.eks. ville et sagerpantebrev
modt aget ved salg af en ejerbolig give anledning til,
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at den paged dende skattepligtige hvert & i sin selv-
angi vel se skulle indtamtsfegre kursavancen pa arets af-
drag. Dette ville dels forudsadte, at der fastsattes en
anskaffelseskurs pa pantebrevet (vaedien af pantebrevet
pd det tidspunkt, hvor det blev nodtaget som vederlag
for den solgte ejerbolig) og dels, at den skatteplig-
tige gennem hele |gbetiden & for &r udregnede og selv-
angav arets kursgevinst.

5.2.1.2. For det andet ville en sadan generel kursge-
vi nst beskatning rejse spergsnélet om fradrag for 1&n-
giveres kurstab i tilfade, hvor f.eks. pantebrevet
blev helt eller delvis slettet ved en tvangsauktion
over ejendommen, eller i tilfadde, hvor den skatteplig-
tige for indfrielsen sager pantebrevet til en |avere
kurs end den ansatte anskaffelseskurs. | konsekvens af
den generelle kursgevinstbeskatning matte man tillade
fradrag for kurstab pa samme vax di papirer, og det kunne
f& ret betydelige virkninger i et indkonstar, hvor nar-
kedsrenten er steget kraftigt. | et sa&dant ar ville et
stort antal skattepligtige have fordel af at onbytte
deres obligationer og pantebreve med andre til svarende
vaxdier for derved at konstatere betydelige fradragsbe-
rettigede tab. | en situation, hvor der sker en betyde-
lig stigning i markedsrenten og derned store kursfald
pa fast forrentede fordringer, kan onfanget af sal edes
real i serede kurstab meget vel pavirke sterrelsen af det
sam ede udskrivningsgrundl ag faleligt.

5.2.1.3. For det tredie vil en generel kursgevinstbe-
skatning aktualisere spgrgsmilet om den skattensssige
behandling af de gevinster og tab, der konstateres pa
lidntagersiden. En generel beskatning af kursgevinst og
-tab hos langivere nmd forudsadte, at ogsa gevinster og
tab p& |antagersiden skal indgd ved opgerel sen af |an-
tagerens skattepligtige indkonst. Herved vil imdlertid
de administrative og forstael sesnessige problener ved
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ordni ngen antage et helt uacceptabelt onfang, nar hen-
ses til, at ca. halvdel en af befol kni ngen bor i ejerbo-
|'iger, der for hovedpartens vedkonmende er behadtet ned
et eller flere fast forrentede |an, der enten er opta-
get til underkurs eller i forbindelse ned salg af ejen-
dommen overgar til keberen til en kurs forskellig fra
kursen ved | &neopt agel sen

5.2.2. Sammenf attende mé& skattel ovradet konstatere,
at der ikke synes at vaxe udsigt til, at en generel
kur sgevi nst beskat ni ng kan udfornes pd en sadan made, at
den vil vare et egnet led i en almndelig indkonstbe-
skatning. Dette synspunkt er i overensstenmel se ned
rent eskatt eudval gets betragtninger i bet. nr. 949/1982,
afsnit 7.6.

5.3. Kursgevinster og -tab hol des generelt udenfor be-
skat ni ngsgr undl aget .

| sine undersggel ser i betankning nr. 949/1982 er
renteskatteudval get inde pd tanker om at lade alle
kursgevinster og -tab vare indkonstopgerel sen uvedkom
nende for alle. Forudsaningen herfor er efter rente-
skatteudval gets opfattelse et helt symretrisk og pro-
portionalt beskatningssystem for alle arter af kapital-
af kast .

Imdlertid er renteskatteudval get selv opnegksom
pa, at forudsatningerne for en sadan ordni ng vanskeli gt
| ader sig opfylde. Udval get ger ogsa opmer ksom pa, at
ordni ngen kan fgre til, at f.eks. banker og sparekasser
kan korme ud for, at den skattepligtige indkonst bliver
negativ, selv omder opnas endog store positive drifts-
over skud.
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Et eksenpel kan bel yse dette:

Driftsoverskud:
rent ei ndt agt er 50 mio.kr.
kur sgevi nst er 50 m o. kr.
100 m o. kr.
rent eudgi fter 90 m o. kr.
driftsoverskud 10 m o. kr.
Sel vangi vel se:
rent ei ndt amt er 50 m o. kr.
rent eudgi fter 90 m o. kr.
skattepligtig indkonst = 40 m o. kr.

Udval get gor dog heroverfor gad dende, at selv om
en sadan ordning ville friholde f.eks. banker fra at
betal e indkonstskat, ville de fornentlig alligevel i
gkonomi sk forstand konme til at bare virkningerne af
beskat ning, fordi den al mndelige markedsnekani sme vil
pavirke sterrelsen af de kursgevinster og -tab, som
banken matte konstatere.

Det er skattelovradets opfattelse, at det ga dende
i ndkonst skatt esystem har som overordnet formdl, at op-
gorel sen af den skattepligtige indkonst for en given
skattepligtig i et givet indkonstar tilstraber at give
udtryk for skatteevnen hos netop denne skattepligtige
udtrykt relativt i forhold til de andre skattepligtige.
Dette taler for, at naxingsdrivende nm& beskattes af den
sam ede indkonst erhvervet som et led i den erhvervs-
messi ge virksonmhed. | konsekvens heraf nener radet ik-
ke, at generelle regler om at kursgevinster og -tab
for alle skal vere opggrelsen af den skattepligtige
i ndkonst uvedkomende, pa en rinmelig eller hensigts-
messi g made kan indpasses i det nuga dende danske i nd-
konmst skattesystem Dette synspunkt er i overensstem
mel se med renteskatteudval gets betragtninger i bet. nr.
949/1982, afsnit 7.6.
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Yderligere md det understreges, at et sadant sy-
stem nappe kan fungere efter hensigten, hvis der er
forholdsvis fri adgang til |&noptagelse fra og |angiv-
ning til andre |lande, hvor der ikke gatder tilsvarende
regler.

5.4. Beskatning af kursgevinster afhamgig af de nanere

omst®ndigheder.

Skattel ovradet nener, at hensigtsnessige regler
for beskatning af kursgevinst og -tab, der skal kunne
fungere i tilslutning til det gad dende danske indkomst-
skattesystem md tage sit udgangspunkt i statsskattelo-
vens regler, hvorefter beskatning kun sker, hvis den
pagat dende fordring er erhvervet af den skattepligtige
med henblik pad omsatning ned fortjeneste (naing og
spekul ation) , og hvor der i @vrigt er adgang til fra-
dragsret for tab p& de fordringer, hvorpd en eventuel
gevinst ville have varet skattepligtig.

Dette grundsynspunkt i statsskattel oven stanmer
fra tiden fegr dette arhundrede under forhold, hvor ind-
konst skatt esatserne var sa lave, at man med rimelighed
kunne antage, at skattereglerne ikke pavirkede de skat -
tepligtiges dispositioner i vasentlig grad. Denne for-
udsa ning er ikke lanmgere opfyldt, og det stiller an-
drede krav til skattereglerne, saledes at der ma op-
stilles fornagdne regler til at nodvirke m sbrug.

Om sadanne regler bliver symetriske eller e er
efter radets opfattelse mindre afgerende, hvis regel-
saatet i @vrigt kan ggres acceptabelt for de skatte-
pligtige og bringes til at fungere hensigtsnmessigt i
provenunessi g og adm nistrativ henseende.

Pa denne baggrund mnener skattel ovradet at kunne
skitsere et regel saa bestdende af som udgangspunkt 3
beskatningssituationer:

1) Al tid beskatning af kursgevinst, hvor den direkte

rente er salig lav (jfr. nedenfor under 5.4.1.) .
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2) Beskat ning af kursgevinst og fradrag for kurstab,
der er opndet somled i naing eller i visse sel-
skabers virksomhed igvrigt (jfr. nedenfor wunder
5.4.2. o0g 5.4.4.).

3) Beskatning af kursgevinst, der opnds for "lante
mdler" (jfr. nedenfor under 5.4.5.).

Samidig mener skattelovréadets flertal, at den
gad dende bestemmel se om beskatning ved spekulation (jfr.
nedenfor wunder 5.4.3.) ikke er hensigtsmessig eller
strengt nedvendig og at bestemmelsen herom med fordel
kan ophaves.

5.4.1. Der foreslds beskatning af den fulde kurs-
gevinst hos fordringshaver af alle fordringer, der er
uforrentede eller forrentet salig lavt i forhold til

markedsrenten.

Synspunktet bag denne regel er, at en |angiver
normalt vil sikre sig et vederlag for sin |a&ngivning
svarende til markedsrenten. Hvis han derfor l|ader sig
ngje med en salig lav eller ingen direkte rente, kan
det hange sammen med, at han agter at tage sig betalt i
formaf en tilsvarende hgjere kursgevinst. En regel som
den skitserede vil sate gramser for, hvor lav en skat-
tepligtig direkte rente, der af skattemsssige grunde
kan vare attraktiv for |angiver.

Reglen tilsigter isax at modvirke, at uforrentede
eller lavt forrentede |an finder almndelig udbredelse
udenfor den kreds af finansielle institutioner, der
har en finansteknisk interesse i at anvende sadanne
fordringer i deres onsaning. Disse institutioner for-
udsadtes i forvejen at veare undergivet ensartede skat-
teregler for kursgevinster og renteindtegter, jfr. ne-
denfor under 5.4.2. om neringsbegrebet.

En regel, som den skitserede, fgrer ikke til be-

skatning af den |angiver, der udléaner til lav rente,
f.eks. indskud i pengeinstitut eller for at yde stgtte
til |Aantageren; beskatning indtrader kun i det onfang

| &ngi ver tager sig betalt i form af kursgevinst.
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Regl en, der saledes alene tilsigter at nodvirke
m sbrug af uforrentede eller lavt forrentede fordringer
foreslas kun at onfatte beskatning af kursgevinst hos
lidngiver.Der er sd vidt ses intet selvstandigt behov
for at udvide reglen med fradragsret for kurstab hos
| &ngi ver, ligesom der ikke ses at vaxe behov for at
| ade denne regel f& indflydelse p& beskatningen af kurs-
gevinst og -tab, som | antageren konstaterer.

Tanken om en sadan hjemel for beskatning synes
i kke ganske fremmed for det system der ligger til grund
for statsskattel ovens indkonstbegreb, jfr. herved den
ovenfor i afsnit 4 nawnte Hgj esteretsdomu.1950.7, hvor
Hoj est eret beskattede en gevinst opnaet pa et uforren-
tet, relativt kortvarigt udl an til underkurs.

En regel af denne karakter er endvidere antydet i
rent eskatteudval gets bet. nr. 949/1982, side 303.

Den namere udforming af den ovenfor skitserede
regel diskuteres nedenfor i afsnit 6.

5.4.2. Beskatning ned hjemel | n@ringsbegrebet i
statsskattel ovens 88 4 og 5a ber oprethol des, nen det
vil mBske vage muligt ved hjadp af visse modifikationer
at skabe klarere afgransninger, der gger forudsigelig-
heden af i hvilke situationer, der skal ske beskatning,
og i hvilke ikke.

St at sskattel ovens nagingsbegreb hviler |igesom
spekul ati onsbegrebet p& grundsondringen i statsskatte-
loven nellem anlagsfornmue og omsztningsformue. G oft
sagt skal veediandringer vedrgrende omsztningsformuen
medr egnes ved i ndkonst opger el sen, nedens va¥ di andri nger
vedr gr ende anl agsformuen er indkonstopgerel sen uvedkom
nmende.

Mel | em begreberne naging og spekul ation er der vel
principielt en glidende overgang, saledes at den varige
virksonmhed, som en skattepligtig udever som sin hele
eller delvise |levevej, betragtes som "naxing", nedens
de mere enkeltstaende dispositioner, der tilsigter ind-
konst erhvervel se, anses for spekulation. Endelig er de
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mere tilfaeddige indkonsterhvervelser, der kan opsta i
forbindel se med afstaelse af formuegoder til en hgjere
pris end anskaffelsessummen, efter st at sskattel oven
skattefri.

Sondri ngen anlegsformue/omsztningsformue er nappe
noget sarlig egnet kriterium i forbindelse med obli-
gationer, pantebreve og andre fordringer. Sadanne ford-
ringer pa penge er jo netop typisk bestem til omsad-
ning, om ikke p& anden mAde sa til at blive indfriet
med kontanter.

Imdlertid har praksis efter statsskattel oven ud-
viklet sig saledes, at beskatningen af kursgevinst pa
fordringer efter en naxingsbetragtning kan deles i to
forholdsvis klare tilfaddegrupper:

a) De tilfadde, hvor obligationer, pantebreve,
kgbekontrakter eller andre fordringer eller penge udgar
handel svaren i den pagad dende naxingsvirksomhed. (Ban-

ker, sparekasser, finansieringsvirksomheder, bankiers
og vekselerere, etc.).

b) De tilfadde, hvor en skattepligtig som led i
sit erhverv nmodtager et skattepligtigt vederlag i form
af en fordring.

For de under a) nante tilfadde ("pengenaging")
bgr der fortsat vexe hjemmel til beskatning af kurs-
gevinster og fradrag for kurstab, I|igesom det for disse
skattepligtige mi vaxe uden betydning, om de konstate-
rer gevinster eller tab i deres egenskab af |angivere
eller |antagere, sa lange der er tale om omsatningsfor-
mue. Imdlertid bgr det nanmere overvejes, dels hvorle-
des kredsen af skattepligtige narmere kan afgranses ned
henblik pad at opnd s& klare afgransningskriterier som
mul i gt, dels om der kan skabes klarere regler for opde-
lingen nellem anl agsfornue og omsatningsformue, f.eks.
sal edes, at selskaber nmed "pengenaring" beskattes fuldt
ud af alle kursgevinster og -tab, medens der for perso-
ner nmed "pengenaging" blot opstilles en formdning om
at alle fordringer, skal medregnes til omsztningsfor-
muen nmed deraf fglgende beskatning.
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For de under b) nawnte tilfade (fordringer nod-
taget som skattepligtigt vederlag) bar beskatning af
kursgevi nst oprethol des, bl.a. fordi kursgevinster i
di sse situationer er en del af det skattepligtige ve-
derlag, somblot er forskudt i tid. Dog accepteres det,
at vederlag, der nmodtages i formaf f.eks. bgrsnoterede
obligationer, hvor der ikke er nogen usikkerhed om vas -
dien, anses som kontant betaling, saledes at senere
vag di andri nger vedrgrende dette vederlag er indkonstop-
gor el sen uvedkonmende. Den gad dende praksis synes at
vege i overensstemmel se hermed.

For de under b) nawnte tilfadde ("vederlagsnering")
er navnlig adgangen til kurstab af praktisk betydning,
idet man her finder hjemrel til fradrag for de forholds-
vis mange tilfa de, hvor der er tale omtab pd udesta-
ende fordringer for virksomheder, der Ilider tab ved
salg pd kredit. Tilsvarende regler gader for |gnnodta-
gere, der lider tab pd et I|@ntilgodehavende som fal ge
af arbejdsgiverens nangl ende betal i ngsevne, eller 1lan-
givere, der lider tab pa et rentetil godehavende, som
fol ge af |antagerens mangl ende betal i ngsevne.

De neenere overvejelser om prasicering og andring
af nazingsbegrebet for sa vidt angar beskatning af kurs-
gevinst og -tab pa fordringer anferes nedenfor i afsnit
7. 1.

5.4. 3. St at sskatt el ovens spekulationsbegreb har vi st
sig vanskeligt at arbejde med i praksis, fordi det ef-
ter fornuleringen af statsskattelovens § 5a hviler pa
den skattepligtiges subjektive formadl med dispositio-
nen. Der er dog neget fa donstol saf gerel ser om spekul a-
tion i rentebagende fordringer. Dette hanger samren
med, at ordlyden af statsskattelovens § 5 a stgtter den
ant agel se, at spekul ation ikke kan statueres i tilfad-
de, hvor en fordring beholdes indtil den indfries, nen
kun kan gegres gaddende i tilfadde, hvor fordringen af-
stds for indfrielsestidspunktet og selv i s& fald nu-
ligvis kun, hvis det antages, at salg var paregnet ved
er hvervel sen.
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Som nawnt er de subjektive kriterier, der |igger
til grund for spekulationsbegrebet, uegnede til at give
en rimelig grad af forudberegnelighed i reglerne, og
efter skattelovradets flertals opfattel se kan det der-
for forsvares at ophawve spekul ati onsbeskatni ngen ved-
rgrende obligationer, pantebreve og andre pengefordrin-
ger. De nanere overvejelser heromer anfgrt nedenfor i
afsnit 7.2

Herved vil man pa dette onrade arbejde videre ef-
ter den tendens, der har vist sig i [|ovgivningen om
beskatning af gevinster og -tab pad fast ejendom og ak-
tier, hvor nman fasthol der n®ringsbegrebet, men erstat-
ter spekul ati onsbegrebet af mere objektive kriterier.

En eventuel ophavelse af spekulationsregien for
pengefordringer ma forudsastte, at regel systenet pd an-
den vis nodvirker misbrug. Dette mA overvejes i til-
slutning til reglerne skitseret ovenfor under 5.4.1. og
nedenfor under 5.4.5.

5.4.4. Beskatning efter ligningslovens § 4, onfatter
kursgevinster og -tab pa obligationer, pantebreve og
fordringer, der konstateres af banker, forsikringssel-
skaber og andre virksomheder, der somet nornalt led i
deres al m ndelige virksomhed anbringer nidler i sadanne
aktiver. Reglen er for sa vidt "en fremmed fugl" i ind-
konst skatt esystemet, idet den pa et par punkter bryder
af ggrende ned statsskattel ovens principper:

For det farste |agger bestemmel sen vagt pa begre-
bet "virksomhed", der i [ligningslovens § 4 nok skal
forstas anderledes end ordet "virksomhed" i statsskat-
tel ovens § 4.

For det andet ophawer Iligningslovens 8§ 4 for de
virksomheder, der onfattes, statsskattelovens sondring
mel | em omsatningsformue og anlagysformue for sa vidt
angar virksonhedens pengefordringer, saledes at ogsa
kursgevinster p& finansielle anlagsfordringer onfattes
af beskat ni ngen.




60

Efter sin oprindelige fornulering kunne Iignings-
lovens 8§ 4 ikke give hjemmel til beskatning af kursge-
vinst eller fradrag for kurstab, som den skattepligtige
konst at erede som lantager.De sSenere tilfgjelser af stk.
3 og stk. 4 til ligningslovens §8 4 kan muligvis fare
til, at det nu md antages, at |igningslovens § 4 ogsa
finder anvendel se p& |antagers situation.

Af ggrende for kritikken af 1ligningslovens § 4 i
dens nuvagende formulering er efter skattel ovradets me-
ning, at der fortsat er meget stor usikkerhed om hvil-
ke skattepligtige, der onfattes af bestemmel sen, og fra
hvil ket tidspunkt de overgar til beskatning efter be-
stemel sen. Der synes saledes i praksis at vare en klar
tendens til, at den helt passive anbringel se af en skat-
tepligtigs egenkapital i barsnoterede obligationer kan
vege onfattet af ligningslovens 8 4, hvis den skatte-
pligtige er et selskab, men ikke onfattet, hvis den
skattepligtige er en person eller et dgdsbo. Den vee
sentligste uklarhed er knyttet til afgramsningen af de
sel skaber, som onfattes, overfor selskaber, som ikke
onfattes.

Bl andt de vanskeligheder, som fortolkningen af
['igningslovens § 4 giver anledning til kan nanes

at der er tvivl om i hvilket onfang sel skaber, der
driver aktiv virksonmhed med produktion eller han-
del, men somtillige ligger inde ned en betydelig

behol dning af obligationer mv. skal beskattes
efter |igningslovens § 4,

at det kan volde betydelig tvivl om et selskab, der
har af hamdet sin produktions- eller handel svirk-
sonhed dermed definitivt er ophgrt ned at drive
aktiv virksonmhed, f.eks. fordi det satgende sel-
skab fortsat har interesser i, eller forpligtelser
overfor den solgte virksonhed eller planer om at
investere i ny virksonhed,
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at det volder vanskel i gheder af afgere, om sel skaber,
der ikke aktivt driver produktions- eller handels-
vi rksomhed, men som besidder aktier i selskaber
med sadan virksomhed, mAske ned den doni nerende
i ndf I ydel se, skal anses onfattet af |igningslovens
§ 4. Det samme gad der, hvor sadanne sel skaber ejer
fast ejendomog |ignende aktiver, der kan opfattes
som passi ve investeringer,

at opdeling af en koncern i flere selskaber, hvoraf
formueadni nistration udskilles i et saligt sel-
skab, muligvis kan medfegre en anden skattensssig
behandl i ng af kursgevinster og -tab end i virksom
heder, hvor hele aktiviteten er samet i et selskab,
skgnt de reelle forhold igvrigt er de samme.

Skattel ovradet nener, at |ligningslovens § 4 bar
sgges praxiseret, saledes at beskatningskriterierne og
vi | kdrene afklares. Endvidere foreslds det, at kursge-
vi nst beskat ni ngen for forsikringssel skaber og akkunul e-
rende investeringsforeninger opretholdes i sin nuvaren-
de form Disse overvejelser er nsnere angivet nedenfor
i afsnit 7.3.

5.4.5. De saledes foreslaede beskatningsregler er
nappe tilstrakkelige til at opnd en rimelig varetagel se
af de hensyn, som en hensigtsnessig kursgevi nst beskat -
ning skal imgdekonme, jfr. foran under indledningen til
punkt 5. 4.

Selvom reglen om fuld kursgevinstbeskatning af
alle fordringer nmed salig lav rente nd antages at i-
mgdegéd de nest abenbare nuligheder for udnyttelse af
skattefri kursgevinster, m der herudover antages at
vax e behov for en regel om beskatning af gevinster, der
opnas ved investering af lante nidler. Hvis den skatte-
pligtige formdr at skaffe sig fremmedkapital til in-
vesteringen pd en sadan m&de, at hans udgift til for-
rentning af fremmedkapitalen fuldt ud kan fradrages,
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kan der opstd en situation, hvor skattefri kursgevin-
ster nodsvarer fradragsberettigede renteudgifter. Sa-
danne situationer kan benyttes til - selv uden nogen
indsats af egenkapital - at nedbringe den skatteplig-
tige indkonst og derned undvi ge indkomstbeskat ni ngen.

Sadanne arbitragekonstruktioner har under de gad -
dende regler givet anledning til problener i forbindel-
se ned direkte arbitrageforretninger og i forbindelse
med et stort antal leasingarrangementer, hvor en deél af
i nvestorernes nettoafkast af investeringen opstar, for-
di fremmedkapital anbringes i verdipapirer, hvis effek-
tive forrentning i videst nuligt onfang bestar af kurs-
gevi nster .

Det er uafklaret, omder i de gatdende regler om
kur sgevi nst beskatning er hjemel til at beskatte kurs-
gevinster ved indfrielse, der opnds i sadanne arbitra-
gearrangenent er .

Efter skattelovradets opfattel se ber der forsgges
formul eret en regel, der giver klar hjemel for beskat -
ning i de tilfadde, hvor kursgevinster opnas af en skat-
tepligtig ved investering af fremmedkapital som led i
et risikofrit arrangenent, hvis nettooverskud for den
skattepligtige navnlig bestar i sparet skat.

Udf ormmi ngen af en sa&dan regel om beskatning af
kursgevinster, der opnds for lante midler, giver an-
ledning til mange problener. Radets overvejel ser herom
er refereret nedenfor i afsnit 8.
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Afsnit 6.

Fordringer nmed lav eller ingen direkte rente.

6.1. Der n& i alnindelighed gadde en fornodning for, at
| angi vere gnsker at opnd en forrentning af deres udlan
svarende til markedsrenten. Sadan forrentning kan opnas
enten i form af direkte rente, der er skattepligtig,
eller ved en kursgevinst, der som hovedregel er skatte-
fri.

6.2. Det snawre rentebegreb i dansk skatteret onfatter
som ovenfor nawnt kun den direkte rente. Dette forhold
medf grer, at det vederlag, somen |angiver betinger sig
ved at udbetale et mindre |aneprovenu til |antager, end
denne péatager sig at tilbagebetale, skattensssigt né
behandl es som en kursgevinst. Det er dog ikke udel ukket
at beskatte sadan avance, selvom avancen fal der udenfor
det traditionelle naxingshegreb, og selvom avancen ikke
onfattes af spekulationsbegrebet, fordi fordringen ikke
sad ges, nmen indfries til palydende, jfr. herved domen
U 1950.7 H.

6.3. | de senere & har man i Dannark set en udvikling,
hvor der kan konstateres en stigende hyppighed i udste-
del sen af lavt forrentede obligationer med tilsagt ind-
frielse til overkurs. De udstedende sel skaber eller in-
stitutioner har typisk samme skattensssige behandling
af renteudgifter og | antagerkurstab, nedens obligati -
onskgberne som | angi vere typisk ikke beskattes af kurs-
gevi nsterne. Denne udnyttel se af reglerne for skattefri
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kursgevinster er pa det seneste sggt inpdegdet ved ind-
forel sen af bestemmelsen i Iligningslovens § 4, stk. 4,
hvorefter visse pengeinstitutter mv. ikke har fradrags-
ret for kurstab, somde som|antagere |ider ved at ind-
fri egne udstedte obligationer til overkurs.

Denne bestemel se lgser imdlertid ikke problenet
for savidt angar |antagere, der er undtaget fra skatte-
pligt, og heller ikke problenet vedrgrende udenl andske
| &nt ager e.

6.4. Efter de seneste ars |enpelser i valutareglerne er
det blevet muligt for et stort antal danskere at pl ace-
re mdler i obligationer udstedt af visse udenl andske
institutioner, og dermed er der ogsa &bnet mulighed for
investering i sdkaldte "zero-bonds", d.v.s. obligatio-
ner, somikke barer direkte rente, nen udel ukkende for-

rentes derved, at de udbydes til kurs lavere end ind-
friel seskursen.

Savidt ses har praksis ikke konkret taget stilling
til, om kursgevinster pd sadanne obligationer er skat-

tepligtig. Som svar pa en generel forespgrgsel fra et
pengei nstitut har skattedepartenentet udtalt, at kurs-
gevinster p& uforrentede obligationer skal medregnes
ved opgarel sen af den skattepligtige indkonmst, jfr. TfS
1984, 387. Dette standpunkt synes ikke at |@se proble-
nerne, hvis man i stedet for en "zero-bond" skal bedom
me en obligation ned en palydende rente pa f.eks. kun 2
pct. p.a.

6.4.1. Skattelovradet finder det rineligt at overveje,
om i kke der burde indfegres en direkte og klar hjemel
til at beskatte alle gevinster, der opnds ved uforren-
tet udlan eller ved kgb til underkurs af uforrentede
fordringer.

Reglen vil kun nedfere beskatning, hvis |angiver
faktisk opnar en kursgevinst, og reglen vil saledes ik-
ke nodvirke, at |angivere, f.eks. som en stgtteaktion
overfor skyldner undl ader at krawe renter, nar blot han
ngjes ned til bagebetaling af det samme bel gb, som han
har udbetalt til skyldner.
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6.4.2. En regel om beskatning af alle gevinster pa u-
forrentede | an rej ser somnawnt ovenfor spgrgsnmalet, om
i kke samme regel ber gade for |an, hvor den direkte
forrentning er pafaldende lav i forhold til markedsren-
ten p& tidspunktet for |angivers erhvervelse af for-
dringen.

Hvis den aftalte direkte forrentning er pafal dende
lav, er der en tilsvarende fornodning for, at eventuel -
l e gevinster, der tilfalder |angiver i nedfegr af de af-
talte | anevilkér, er en tilsigtet effektiv forrentning,
der med rinelighed kan undergi ves beskat ni ng.

6.5. Det foran anferte tyder pa, at der er behov for en
saaskilt og klar hjemel til at beskatte fordringer,
der barer ingen eller pafaldende lav direkte forrent-
ni ng. Vanskel i gheden ved at udforne en sadan regel knyt-
ter sig navnlig til fastlaggel sen af, hvor gramsen skal
drages nellem de lavt forrentede |&n, hvor gevinster
skal beskattes, og de |an, hvor den direkte rente er sa
hgj, at beskatning efter den salige hjemel ikke bar
gennenf gres.

Ved overvejel ser af en sddan nindsteforrentning mi
man vaze opmexksom pd, at der i Danmark er en sarlig
tradition for at udstede fordringer til vasentlig un-
derkurs, d.v.s. at obligationer, pantebreve og andre
fordringer udstedes fra den oprindelige |antager pa sa-
danne vilkar, at |angiver udbetaler et mndre provenu,
end det bel gb, som han paregner at fa igen ved indfri-
el sen af |anet.

Som hel t typi ske eksenpl er kan anfgres, at statens
i ndenl andske obligationslan for tiden under en markeds-
rente pd ca. 15% p.a. udbydes i vidt onfang ned en pa-
| ydende rente pa 10% p.a. til kurser omkring 80-90 af-
hangi g af | gbeti den.

Endvi dere kan nawnes at realkreditinstitutternes
finansiering af kontantlan i vidt onfang sker pa basis
af 20- og 30-arige obligationer med pal ydende rente pa
10%p. a., saledes at kursen bliver ca. 70-80.
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Endelig kan nawnes den tradition, der er for at
berigtige ejendonshandler nmed 15-arige pantebreve ned
en pal ydende rente pa 9% p.a. | dette tilfade fastslas
hyppi gt ikke, til hvilken kurs |angiver yder |Ianet,
fordi pantebrevet udstedes somdelvis "bytteobjekt" for
den faste ejendom men kursvardien af et sadant pante-
brev pd stiftelsestidspunktet kan for tiden anslas til
onkring 55-65. (Den forholdsvis lave kursvardi pa ny-
udst edt e pant ebreve kan skyl des, at de hyppigt har sik-
kerhed udenfor de fgrste 80 pct. af handel svardien af
den faste ej endon).

Denne tradition for udstedelse af fordringer til
underkurs taler for, at man ikke ved indfgrelsen af en
ny beskatningshjemmel krawer en direkte forrentning,
som er neget ta¢ pa den gad dende narkedsrente.

6.5.1. Ved overvejel sen omen nindsterente bgr man ogsa
vag e opmeg ksom pd, at hensynet til et effektivt kapi-
talmarked tilsiger, at en regel som den skitserede ma
vae sd klar og enkel, at der for de typer af vaedipa-
pirer, der almndeligvis er genstand for omnsatning,
i kke hos de potentielle kgbere er anledning til usik-
kerhed om beskat ni ngsregl ens rakkevi dde.

Dette hensyn varetages formentlig bedst, hvis for
det fogrste kravet omen nindste direkte forrentning kan
knyttes direkte til vilkarene i veardipapiret, og for
det andet hvis reglen er saledes indrettet, at mindste-
renten ikke andres for hyppigt eller for pludseliagt.

6.5.2. Den éarlige direkte forrentning af en fordring
kan opgegres som den arlige rente i procent af anskaf-
fel sessutmen. En krawet mndsteforrentning bgr nappe
baseres pa den direkte forrentning, fordi denne afhan-
ger af anskaffelsessummen, som ikke frengar af vilka-
rene i vardipapiret og ikke i alle tilfadde lader sig
fastsl& helt entydigt (f.eks. ved sat gerpantebreve).

| stedet ma fornentlig benyttes den pdl ydende ren-

te.
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Man md vexe opneg ksompad, at der i de senere ar er
udbudt obligationer, der angiver en palydende rente pa
f.eks. 8% p.a., nmen indfries til kurs over pari. Hvis
man vil kunne sanmmenligne den pal ydende rente pa disse
papi rer med den pal ydende rente pa papirer, der indfri-
es til pari, md nman anvende same ndél estok, og det fo-
rekonmer derfor naturligt, at den palydende rente i
alle tilfadde ma beregnes pa grundlag af den tilsagte
indfrielsessum. Den palydende rente af en obligation,
der udbydes til kurs 100, forrentes ned 8% heraf p.a.,
og indfries til kurs 200, nma derfor betegnes som 4%
p.a., selvom obligationen lyder pa 100 kr. og er pa-
trykt en forrentning pa 8% p. a.

6.5.3. Den skitserede regel om beskatning af gevinster
pa fordringer ned sa¥lig lav direkte forrentning, har
som si n begrundel se, at |angiver i sadanne tilfadde kan
have betinget sig gevinster for at opnd en bedre for-
rentning end den pél ydende. Denne begrundel se ma teore-
tisk fogre til, at reglen skal finde anvendelse i alle
tilfed de, hvor den pdlydende rente af fordringen pa det
tidspunkt, hvor I|angiver eller investor erhverver for-
dringen, er lavere end den mindsterente, der gadder pa
dette tidspunkt.

En sa&dan regel vil imdlertid vaae neget uhensigts-
messig. Hvis markedsrenten stiger sd neget, at mindste-
renten forhgjes, vil fordringer, hvis palydende rente
er over den tidligere mndsterente, men lavere end den
nu forhgjede mndsterente, formentlig blive vanskeli ge-
re at sadge og feglgelig falde i kursveedi udover det
fald, der er betinget af den stigende markedsrente.

Det vil derfor vere nere hensigtsnessigt, at knyt-
te beskat ni ngsvirkningen til forhol det nellem pal ydende
rente og fastsat nmindsterente pa tidspunktet, hvor
skyldner oprindelig patog sig forpligtel sen. En sadan
regel kan indebaxre, at fordringer med en lav, nen til-
strakkelig rente ved udstedel sen, ved en senere stig-
ning i mndsterenten vil blive saligt efterspurgte.
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Dette forhold begr dog nappe feore til forkastelse af at
ved ge mindsterenten ved udstedel sestidspunktet som bedst
egnet .

Dette synspunkt vil ogsa kunne |gse et ikrafttree
delsesproblem for en sadan regel, idet det herefter vil
vae naturligt at lade allerede udstedte vaxdi papirer
vage undtaget fra reglen. En sadan ikrafttraslel sesregel
kan i starten nappe antages at gge efterspgrgslen vee
sentligt pd de allerede eksisterende vadipapirer ned
lav pdlydende rente (vilkarene forbedres jo ikke), og
der vil derfor nappe ske en pludselig og stor kursstig-
ning for sadanne papirer.

6.5. 4. Det er ovenfor forudsat, at kravet til en
mindsterente i nogen grad begr amdres i takt med sving-
ni nger i markedsrenten.

Det er santidig nawnt, at disse andringer ikke bear
vag e hyppige eller pludselige.

En statistisk méling af den effektive forrentning
af bgrsnoterede obligationer kan synes at vere en egnet
mal est ok, nen den frenbyder ogsd ul enper. Den kan f.eks.
mal es mdnedsvis, kvartalsvis eller pd arsbasis, nmen vil
kunne resultere i andringer i mndsterenten i tilfadde,
hvor der ikke er noget behov for at andre m ndsterenten
og vil omvendt kunne resultere i, at mindsterenten fast-
holdes i tilfade, hvor der er behov for andring.

At anvende Dannar ks Nati onal banks di skonto som ba-

sis for nindsterenten ville i perioder kunne fgre til
for hyppige og pludselige andringer, og hertil konmer,
at amdringer i diskontoen i sig selv er et niddel i
pengepolitikken.

Eventuelt kan der ved lov fastsates en mindste-
rente, nen en sddan teknik vil vanskeliggere andringer
i mndsterenten.

Somet muligt mél for nere varige andringer i mar-
kedsrenten kunne nan eventuelt anvende den |aveste ren-
tesats, somer gadtdende for obligationer, der af real-
kreditinstitutterne anvendes ved udmdling af kontant-
| an. Denne rente har den fordel, at den formentlig kun
bliver andret relativ sjadent og ned passende varsel.
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Det md navnlig bero pad en politisk stillingtagen,
hvil ket mal for markedsrenten, der i givet fald skal
anvendes ved gennenfgrel sen af en regel som den fore-
sl dede. Der er i skattelovradet fortalere, savel for at
fastsadte mndsterenten ved lov, som for at bruge et
obl i gationsrente-gennensnit eller bruge den péalydende
rente pa kontantldnsobligationer. RAdet har valgt den
sidstnawnte |@sning som udgangspunkt, nmen er herved
oprmeg ksom pd, at den palydende rente pa kontantl anso-
bligationer vel i realiteten fastsattes admnistrativt
af boligmnisteren, og at en sadan adm nistrativ adgang
til andring muligvis kan vere uhensigtsnessig som grund-
lag for en beskat ni ngshj emmel .

Den pal ydende rente for kontant! ansobligationer er
for tiden 10% p.a. og man kunne derfor under hensyn til
det ovenfor under punkt 6.5. anfegrte omhensyn til tra-
ditionen for forrentning af almndeligt forekomende
pantebreve mv. fastsadte en mindsterente pa f.eks. 2
procent poi nt under den palydende rente p& de real kre-
ditobligationer, der udstedes i forbindelse nmed udmé-
ling af kontantla&n i realkreditinstitutter.

6.5.5. Et krav om f.eks. mindst 8% p.a. i palydende
rente vil give investor en mulighed for under en mar-
kedsrente pad 15% p.a. at opnd en nmaksinmal forrentning i
form af skattefri kursgevinst p& knap 6,5% p.a. ved et
1 arigt lan. Dette svarer vel nogenlunde til den for-
ventede inflation. Med andre ord vil en regel om be-
skatning af kursgevinster pd fordringer ned en rente pa
under 8% p.a. nogenlunde svare til, at nan hgjst undl od
beskat ning af den del af afkastet, der svarede til in-
flationsforringelsen. Hvis markedsrenten stiger over de
15% vil det fornmentlig i et vist onfang vaxe udslag af
forventninger om stigende inflation; og det vil for
savidt ikke andre ved, at reglen vil nedfere at den
fulde realrente (effektiv rente « inflation) beskattes.




70

En given pdlydende rente p.a. nedferer den |aveste
direkte forrentning (og derned den stgrste kursgevinst)
pa en fordring nmed en restlgbetid pd et ar eller mn-
dre, medens den direkte forrentning stiger (og kursge-
vinsten p.a. falder tilsvarende) hvis fordringen har
| angere restlgbetid end 1 ar.

Denne sammenhamg kan eventuelt anvendes i en regel
som den skitserede, f.eks. séledes at man for fordrin-
ger, der ved erhvervel sen har en restlgbetid pd m ndst
2 ar, tillader en palydende rente pa 2-4 procentpoint
under kontant | ansobl i gati onernes pal ydende rente, me-
dens der for fordringer ned kortere restlgbetid krawves
en palydende rente svarende til kontantl ansobligatio-
ner nes.

For ikke at konplicere reglerne, har radet dog af-
staet fra at nedtage en bestemmel se heromi det neden-
for i afsnit 12 skitserede |ovudkast og indskramket sig
til at gere opnmex ksom pa probl enet.

Et mindretal kan tilslutte sig det foranstdaende,
nen anbefal er - under hensyn til bl.a. de traditioner,
der er for at anvende forholdsvis lavt forrentede |an -
at nman suppl erer den foran skitserede regel ned, at be-
skatning efter reglen ikke skal ske, hvis restl gbetiden
ved erhvervel sen er mindst 2 &r, og den pal ydende rente
er enten hgjst 3 pct.-points under kontantl ansobliga-
tionernes eller mndst 9 pct. p.a.

6. 6. En rakke fordringer udstedes efter gat dende
regler og praksis ned lav eller ingen pal ydende rente;

6.6.1. Real kredittens indeksobligationer. D sse kan
sarskilt undtages fra den foreslaede bestemel se, sa-
fremt man af politiske arsager gnsker at bevare de skat -
tepligtiges mulighed for at foretage inflationssikret
opspari ng.

6. 6. 2. Andre indekserede fordringer (der kan tankes
udformet i nmange sarpragede skikkelser) vil hyppigt
vaxe onfattet af reglen, fordi den aftalte indeksering
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nmedf grer en lav direkte rente, men der er ingen grund
til generelt at undtage dem fra reglen om kursgevinst-
beskatning nar vil karene ikke er specificeret. Salige
hensyn til ligedeling f.eks. i agtefadleskifter og dagds
boski fter kan nméske tilsige, at der ved en benyndi gel se
til ministeren abnes nulighed for at undtage visse in-
deksfordringer nmed nanere angivne vilkar fra reglen

s&dan benyndi gel se kunne ogsa anvendes til at oprethol-
de gad dende praksis for skattefrihed af indeksering af
i ndskud i visse pengeinstitutter

6. 6. 3. Praar eobligationer. Her bgr gadde sarskilt
undtagel se i medfegr af benyndi gel sesl ovene svarende
til, at gevinsterne er fritaget for indkonstskat i ned-

for af benyndi gel sesl ovene.

6. 6. 4. Ski bskreditfondens obligationer. Det nma bero
pa politiske overvejelser, om disse obligationer skal
undtages fra reglen, eller om den pal ydende rente ved
frentidi ge emmissioner eventuelt skal justeres

6.6.5. Fordringer i fremmed valuta. | en del tilfad-
de vil markedsrenten for en given fremred valuta vare
vasentligt lavere end markedsrenten for danske kroner.
Det kan f.eks. skyldes at vedkommende val uta anses for
at vere sd "stawk" at en kursstigning pad |amgere sigt
er nere sandsynlig end et kursfald. Hvis en dansk skat -
tepligtig vedger at investere i en sadan valuta ned |av
direkte forrentning til fglge, kan det fornodes, at der
er andre fordele ved investeringen. Hvis sadanne andre
fordele viser sig i formaf kursgevinst, kan sadan va-
| ut akur sgevinst siges at vaxe opndet pa bekostning af
den direkte rente. Bestemmel sen kan derfor med rinelig-
hed geres gaddende ogsd i tilfadde af fordringer pa
udenl andsk val uta, men det bgr i givet fald prexiseres,
at reglen ikke finder anvendel se pa rede penge i uden-
| andsk valuta (rejsevaluta etc.).
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Et nmindretal af skattel ovradets nedl ermer finder,
at anvendelse af reglen pa fordringer i fremed val uta
i givet fald md foruds=tte, at der ogsd er adgang til
tabsfradrag pa sadanne fordringer i hvert fald indenfor
et bel gb svarende til det tidligere opndede skatteplig-
tige afkast af fordringen. Flertallet af radet anfarer
overfor disse betragtninger at tabsfradrag generelt pa
visse fastforrentede fordringer i fremmed valuta vil
stemme darligt overens nmed de gad dende ret restriktive
regler omtabsfradrag, og at en adgang til at fradrage
tab indenfor et belgb svarende til det skattepligtige
af kast af den samme fordring vil vee admnistrativt
neget uhensi gt snessi g.

Spergsmal et er igvrigt ontalt nedenfor i afsnit 9.

6.7. En regel som den skitserede afgiver for sa vidt
i ngen begrundelse for, at der skulle vare adgang til
tabsfradrag i samre onfang som gevinst beskattes. Men
tabsfradrag pa lavt forrentede fordringer kan naturlig-
vis fglge af reglerne omnaing myv.

6.8. Nar der i det foregdende er ontalt lavt forrentede
fordringer, er det forudsat, at der ved fordringens
stiftelse er fastsat, hvilken rentefod der skal vare
g dende for hele fordringens Igbetid (fast forrent-
ni ng) .

Hyppi gt forekommer variabel rente, men oftest i
forbindel se ned |aneforhold, der er aftalt netop ned
henblik p& at skaffe |angiver en forrentning, der til
enhver tid retter sig efter markedsrenten. Sadanne for-
dringer vil typisk ikke nedfgre beskatning efter den
skitserede regel, enten fordi renten er over mindste-
renten (f.eks. aftalt forrentning: 2% over di skontoen),
eller fordi der ikke ydes andet vederlag end renten
(f.eks. bankbog pd anfordring til rente pad 2%% p.a.).

For saxlige typer af fordringer kan der fra star-
ten vege aftalt forrentning ned forskellige rentesatser
for adskilte perioder af |gbetiden ("knaklan"). Den
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skitserede regel md i givet fald praktiseres saledes,
at den forud aftalte forrentning for alle perioder af
| gbeti den ikke nmd vage under den ved stiftel sen gad den-
de mindsterente, for at fordringen ikke onfattes af
regl en.

6.9. Opgerel sen af kursgevinster pa lavtforrentede for-
dringer forudsatter, at nan kender anskaffelsessummen
for den pagad dende fordring.

Ovenfor under 6.5. er det nawnt, at man ikke i
alle tilfedde kender anskaffelsessummen for fordringen.
Ved skattefrit salg af f.eks. fast ejendomvil der for
de udstedte satgerpantebreve ikke skattenmsssigt blive
fastsat en kursvardi ved udstedel sen. Praktiseringen af
en regel som den skitserede vil derfor forudsate, at
der indfgres hjemel til at fastsld anskaffelsessummen
for de pagad dende fordringer.

En regel heromer skitseret i § 8, stk. 2, i det
| ovudkast, der er opstillet nedenfor i afsnit 12. Reg-
len gar ud p&, at anskaffelsessummen er vadien af for-
dringen pd erhvervelsestidspunktet, nednindre den skat-
tepligtige godtger at have erhvervet fordringen for et
hgj ere bel gb. Berigtigelse af salg af fast ejendom ned
|avt forrentede pantebreve nedfgrer herefter, at for-
skellen nell em pantebrevets kursvadi pa erhvervel ses-
tidspunktet og afstdaelses- eller indfriel sessummen ind-
komst beskattes.
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Afsnit 7.

Neg nere overvedjelser om beskatning af Kkursgevin-
ster og -tab somled i den skattepligtiges n®ring, spe-
kul ation eller investeringsvirksomhed.

7.1. Neringsbeskatning efter statsskattel ovens 88 4 og
5 a gennenfgres i forhold til kursgevinster pa fordrin-
ger i en rakke forskelligartede tilfad de, der kan opde-
ler j to hovedgrupper, jfr. foran i afsnit 5.4.2. af-
hangi g af, under hvil ke onstandi gheder fordringshaveren
har erhvervet eller besidder den pagzlidende fordring.

7.1.1. | ¢er ene hovedgruppe af na¥ingstilfaddene ("ve-
derlag s n&& ing") falder de tilfadde, hvor fordringen er-
hverves somvederlag for varer, tjenesteydelser mv., |
tilfedde hvor sadanne vederlag efter naringsreglerne
skal nedregnes ved opgerelsen af den skattepligtige

i ndkonst .

7.1.1.1. Owadet er neget bredt. Hvis en nurernester
har solgt et hus, som han har bygget, og som delvis
vederl ag har nodtaget sad gerpantebreve, vil kursgevin-
ster cg -tab pa disse efter naringsreglerne skulle ned-
regnes ved hans indkonstopgerel se. Tv-forhandeleren,
der sadger et fjernsyn pa kredit vil tileverende fa
fradrag for tab pa sin fordring p& kgbesummen, hvis
kgberen ikke kan betale. Pa linie herned kan ogsd nas-
ne? tilfelde, hvor en | gnnodtager, der har optjent |on-
nen for en periode, nen mister denne fordring f.eks. i




75

forbindel se nmed arbejdsgiverens konkurs, ikke bliver
beskattet af den optjente lgnfordring, rer fordringen
viser sig at vege tabt. Tilsvarende kan ejeren af et
sad ger pantebrev, der har indtxgtsfgrt en forfal den ren-
te, som ikke bliver betalt, og som senere ved tvangs-
auktion ikke bliver dekket, fradrage det endeligt kon-
staterede tab pa rentefordringen, selvom han ikke har
fradragsret for tabet pad restgad den pd pantebrevet.

De anforte tilfadde kan alle ses somudslag af ne-
ri ngsbeskat ni ngens princi pper, omend man ikke sasvan-
ligvis vil ontale f.eks. rentefordringen som en "for-
dring erhvervet i naxing".

7.1.1.2. Konklusion. Der er efter radets opfattelse
i kke anledning til vasmentlige amdringer i de pa dette
ont dde gad dende regler. Der kan eventuelt vage anled-
ning til at praxisere, at denne naringsbeskatnina ikke
onfatter kursudsving pa barsnoterede vardi papirer, der
i en konkret situation nodtages som skattepligtigt ve-
derlag. Der er her blot tale om at der vadges et aty-
pi sk betalingsmiddel, nen der er i gvrigt ikke nogen
usi kkerhed om vardi en ved nodtagel sen. Praksis er for-
nmentlig j overensstemmelse herned.

7.1.2. I den anden hovedgruppe af naxingstilfadde
") falder de situationer, hvor fordringer.
er opstaet enten ved direkte udlan fra fordringshaveren
til skyldneren eller er kgbt med henblik p& onsatning.
| begge tilfedde forudsatter nzringsbeskatningen, at
der skattepligtige har somsin hele eller delvise |eve-
vej, at foretage pengeudl an og/eller at handl e ned for-
dringer. | disse situationer vil penge eller fordringer
sd at sige vare "varelager" for den pagead dende, og den
skattepliatiges udbetaling af |anet eller af kgbesummen
for fordringen er sdledes i begge tilfatde at betragte
som en slags anskaffelsessum for "varelageret".

( "pengenzring
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7.1.2.1. pPersoner, der har det som hel eller delvis
| evevej at handle med vardipapirer eller udlane penge
kan efter gaddende regler antages at vaxe onfattet af
neringsbegrebet, sdledes at de beskattes af kursudsving
pa de fordringer, somde har erhvervet som led i deres
nagi ng.

7.1.2.1. 1. Vi rksonmhed der kan betegnes som bankier-
el ler veksel erervirksonhed, der bestar i at handle ned

vag di papirer enten direkte for egen regning eller ved

som megler at formdle handler med verdipapirer eller

fordringer, vil medfgre, at indehaveren anses som na

ringsdrivende ned fordringer, og der vil gadde en stak

fornodning for, at alle kursgevinster pa fordringer er

skattepligtige. Dog er det ikke udelukket, at en per-

son, der driver en sadan virksonmhed, kan godtgegre at en
nag nere bestent fordring kan hol des udenfor kursgevinst-
beskat ni ngen, men beviset herfor er i praksis ret svert

at fore.

Som udgangspunkt bgr det fasthol des, at na¥ingsbe-
skat ning begranses til de arter af verdipapirer og for-
dringer, somonfattes af den paged dendes naxingsonsad -
ning. En person, der f.eks. i forbindelse med virksom
hed som ejendomsmzgler handl er nmed pantebreve, bar ikke
ngdvendi gvis i den forbindel se anses for na¥ingsdriven-
de med hensyn til bgrsnoterede obligationer.

Karakteristisk for en handel svirksonmhed som den
her onmhandl ede, der har karakter af na¥ing, er det, at
der er tale omen vis aktiv indsats i form af f.eks.
annoncering eller kundekontakt, eller der er tale om
at en kreds af kunder opsgger den skattepligtige pa
grund af dennes sa¥lige viden om nmarkedet eller andre
forhold af betydning for udbud, efterspgrgsel eller
prisfastsatel se.

Helt forskellig fra denne form for handel svirksom
hed er den investeringsaktivitet, der kan betegnes som
portefgljepleje af en behol dning af bgrsnoterede obli -
gationer. Her er det karakteristisk, at verdipapirer
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kgbes til og sadges fra en beholdning, der kan vare af
variabel stgrrelse, men hvor keb og salg sker gennem
sadvanlige kanaler (pengeinstitutter og vekselerere),
0og hvor hensigten primet er at onplacere kapitalen
sal edes at afkastet @ges. Sadan portefgljepleje er gan-
ske sadvanlig, og der er sa vidt ses ikke eksenpler fra
praksis, hvor skattemyndi ghederne har sggt at statuere
naingsheskatning med henvisning til, at hyppig omsat -
ning somled i portefgljepleje kunne antage karakter af
handelsnaring.

7.1.2.1.2. Finansieringsvirksomhed som pengenaring
md antages at foreligge, nar en skattepligtig som sin
hele eller delvise levevej f.eks. foretager direkte
udl an eller opkgber fordringer, hvad enten de hertil
anvendte mdler hidrgrer fra egenkapital eller fra frem
medkapital. Disse naingstilfadde mi afgranses overfor
den mere passive kapitalanbringelse, der ikke anses for
finansieringsnaring. Vejledende for denne afgreansning
kan bl.a. vare fglgende forhold:

1) Den aktivitet, som den skattepligtige udagver i
forbindelse med oprettelsen eller erhvervelsen af
fordringen, herunder ved den narmere udforming af

vilkarene.

2) Fordringens art, saledes forstdet at typiske an-
| agspapirer sdsom obligationer og al mndelige pan-
tebreve i fast ejendom giver formodning for, at
der er tale om anlagsinvestering, medens fordrin-
ger i form af individuelle gad dshreve, kgbekon-
trakter, atypiske pantebreve og lignende, kan in-
dicere, at der er tale omaktiv finansieringsvirk-
somhed, der kan onfattes af naringsbegrebet.
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3) Man kan nappe se bort fra nuligheden af, at kgb
for egenkapital kan vage et indicium for passiv
placeringsvirkscemhed, nedens kgb for fremmedkapi -
tal kan vexe et indicium for, at der foreligger

finansieringsnaring.

Retstilstanden p& dette onmrdde illustreres bedst
af de to hgjesteretsdomre U 73.472 cg U. 75.552.

| den fgrstnawnte sag slap den skattepligtige for
beskat ning, nok mest fordi hans aktivitet hovedsagelig
indskrenkede sig til at udvad ge de pantebreve, der sy-
nes at have salig stor chance for tidlig indfrielse,
og det var ikke afggrende, at kgbene i vidt onfang ske-
te for lante nidler og efter direkte kontakt ned en
ejerndomsmegler.

| det andet tilfadde blev en skattepligtig anset
for naringsdrivende nmed udl &n, nok navnlig fordi pante-
0og gad dsbrevene hyppigt blev oprettet ned ham som 1lé&n-
giver, og han aktivt tog del i udformingen af |anevil-
karene. Han var igvrigt i anden samenha®ng engaceret i
et interessentskab, der finansierede kgbekontrakter.

Gagen U. 76.658 H om et skibsvafts kortfristede
udlan til kommuner er fornentlig et eksenpel p&, hvor
den yderste gramse gar, for at der ikke foreligger fi-
nan sier ingsnaring.

7.1.2.2. Neringsbeskatninger af kursgevinster hos sel-
skaber er som udgangspunkt baseret pa samme regler og
den samme praksis som ga der for personer.

Sel skabskonstrukti onen anvendes hyppigt sal edes,
at en person driver en del af sir virksonmhed under per-
sonligt firma og en anden del af virksonheden som ho-
vedaktionag i sel skabsform Dette forhold kan nedfere,
at der bevismessigt skabes fornmodning for, at selskabet
driver samme naxing som personen eller personen same
naging rom sel skabet. Sadan "afsmitning" kan have be-
tydning ved afgerel sen af konkrete tilfadde.
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7.1.2.3. Konklusion. Efter skattelovradets opfattelse
er der ikke anledning til at amdre vasentligt i regler-
ne for beskatning af "pengenaring".

Saligt for selskaber kan der nméske veare anl edning
til at lovfaste den praksis, der efter gaddende regler
omnaging og efter ligningslovens 8 4 har udviklet sig
for banker og sparekapper og andre sel skaber, der u-
tvivlsomt driver "pengena¥ing". Selskaber, ¢er onfattes
af EF, s forste direktiv af 12. decenber 1977 om virk-
sonhed som kreditinstitut, begr i sd fald medregne ge-
vinst og tab pad alle fordrirger, uanset omder er tale
om T"omsaztningsfordringer" eller "anlagsferdringer”.
Santidigt foreslds det, at disse selskaber generelt
skal medregne kursgevinst og -tab som skyl dner ved ind-
konst opgerel sen, se afsnit 5.1.2.6. og 10.5. sant § 1,
stk. 2, i det |ovudkast, somer anfgrt nedenfor i af-
snit 12.

For personer derinod, der driver virksonhed som
bankiers eller vekselerere eller igvrigt udgver narira
ved kgb og salq af fordringer, foreslas det at bibehol-
de den bestdende retstilstand, hvilket bl.a. indebaer,
at det mAd bero pa en konkret vurdering af den enkelte
na i ngsdrivendes forhold, om kursgevinster og -tab pa
fordringer og pAd gad dsposter skal indgd i indkonstopge-
rel sen, nmen at erhvervet skaber en fornodning for, at
alle gevinster og tab pa fordringer og g=ld skal ned-
regnes. Der kan henvises til det ovenfor nawnte | ovud-
kasts § 3, stk. 1 og stk. 3.

For sel skaber og personer, der ikke udgver naring
ved handel ned fordringer, nmen alene driver naging i
formaf finansiering, f.eks. ved direkte udl &n, diskon-
tering af kgbekontrakter eller i forbindelse med |ea-
sing, har skattel ovradet overvejet, omdisse skatteplio-
tiges gevinster og -tab p& bgrsnoterede obligationer
udtrykkeliat begr frihol des for beskat ning.

En bestemmel se heromvil medvirke til at understre-
ge, at disse skattepligtige skal beskattes af deres
kursgevinster og -tab i det onfang, de konstateres som
et led i finansieringsvirksomheden, nen ikke generelt.
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Sddanne skattepligtige skal herefter medregne gevinster
og tab pa alle deres fordringer, bortset fra bgarsnote-
rede obligationer. Dette skal for selskaber mv. gade
ubetinget, nmen for personer som en formodningsregel,
jfr. ovenfor om personer, der driver naing nmed kgb og
slag af fordringer.

Ved en sadan rege] skal man |igesom efter de gad -
dende regler kurne trakke en gramse nellem hvornar en
skattepligtig udegver finansieringsnzring, og hvornar
det ikke er tilfaddet, nen man opnar den forenkling, at
onfanget of de gevinster og tab, der i givet fald skal
nedregnes ved indkomstopggrelsen, bliver lettere at
fastlegqge.

At disse skattepligtige skal holde gevinst og tab
pr. bgrsnoterede obligationer udenfor indkonstopgerel-
ser, er formentlig forsvarligt, forsavidt der gennenfg-
res regler som skitseret ovenfor i afsnit 6 og nedenfor
i afsnit 8 om beskatning af gevinst henhol dsvis ved |av
eller ingen rente og ved anskaffelse for lante nidler.
Santidig mndskes behovet for at give sadanne skatte-
pligtige adgang til at nedregne kursgevinster og -tab
som skyl dnere ved indkonstopgerel sen, saledes at prak-
sis efter stetsskattelcvens 88 4-6 pa dette onrade fast-
hol des .

Der er i skattelovradet fortalere savel for at
medtage en regel som den nawnte, som for at blive sta-
ende ved den gad dende retstilstand, hvorefter det beror
pd en konkret vurderirg af den enkelte skattepligtiges
virksomhed med finansiering, om kursgevinster og -tab
pa bersnoterede obligationer kan henregnes til denne
virksomhed. Sidstnawnte regel skulle gesde ensartet for
personer og sel skaber.

Skattel ovradets flertal gar ind for at hol de bars-

noterede obligationer udenfor beskatning i denne sam
menhang, jfr. 8 2, stk. 2 og 8§ 3, stk. 2, i den 1lov-
skitse, som er opstillet nedenfor i afsnit 12. Der er

igvrigt enighed om at afgerelsen i ncgen grad beror pa
en politisk vurdering.
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7.2. Spekulationsbeskatning af gevinster pa penge-
fordringer har ikke givet anledning til nange retsafge-
relser; savidt det ses er U 79.979 H det eneste ekser-
pel pad en H¢jesteretsdom, der anvender dette regel sat,

og reglerne forte i dette tilfadde til, at en forret-
ningsnmand, der for lante midler havde opkgbt en meget
stor post danske obligationer i forventning om rente-

fald og derred kursstigning ved Dannmarks indtragen i
EF, fik fradragsret for tabet, da der i stedet for ge-
vinst konstateredes tab. Endvidere har landsskatteret-
ten fornylig anset en snedkersvend, der inden for et

hal vt ar havde k@bt og solgt obligationer i poster pa
100. 000 kr., 50.000 kr., 50.000 kr., 63.000 kr. , og
80.000 kr. , for skattepligtig af den herved cprédede

kursavance pa 20.824 kr. udfra et spekul ati onssynspunkt
(LSR 1984 nr. 61).

Pa et onrade, hvor man pd grund af statsskattelc-
vens nasten fuldstandige parallellitet nellem naring og
spekul ati on kunne have forventet en udstrakt anvendel se
af spekulatiornsbeskatning af gevinst og tab pa fordrin-
ger, nenig pa sa ger pant ebr eve nodt aget somska t tep 1 1a-
tigt vederlag ved salg af fast ejendom erhvervet i spe-
kulation s¢ jemed , er spekulationsbeskatning forladt som
folge af en utrykt @stre Landsrets dom af 17. februar
1961, der statuerede, at gevinsten ved salq af en fast
ej endom skul | e beskattes, men at de efterfgl gende kurs-
gevinster pd afdrag pa sadgerpantebreve i ej endommen
i kke skull e beskattes.

Det er siden antaget i praksis, at kursgevinst pa
sad ger pant ebreve i kke beskattes i tilfadde, hvor pante-
brevene er nodtaget til berigtigelse af kgbesummen for
en ejendom der afstds i spekulationsgjemed.

| retspraksis spiller spekulationsreglen saledes
en ganske underordnet rolle for sd vidt angar veskat-
ning af kursgevinster pd fordringer. Imdlertid er det
sandsynligt, at den blotte tilstedevarelse af reglen
har medvirket til, at de skattepligtige har afholdt sig
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fra dispositioner, somde frygtede kunne rames af spe-
kul ati onsbeskatning. Dette kan have medfert, at reglen
pa der ene side maske har sat en brense pa visse speku-
| ati onsdi spositioner, men kan pa den anden side ogsa
have nedvirket til at forhindre igvrigt rinelige onpla-
ceringsdispcsit ioner.

Med den formulering, som spekulationsreglen har i
statsskattel oven, hvorefter det forudsater, at gevinst
eller tab konstateres ved salo af fornuegodet, har det
for sa vidt vaget forholdsvis enkelt at bringe en kurs-
gevinst pa en pergefordring uden for rakkevidde af spe-
kulationsreglen, nenlig ved at gevinsten realiserer ved
indfrielse i stedet for ved salg.

Spekul ationsregien i statsskattel oven er udfornet
som en fadles bestemmelse for alle typer af fornuego-
der, f.eks. fast ejendom |gsgre, aktier og fordringer.
Pegl erne om naging og spekulation i statsskattelovens §
5 Ptk. 1, litra a, tilsigter en opdeling af den skat-
tepligtiges ejendele (aktiver) i anlagsaktiver og om
sa ni ngsaktiver, hvorom det s foreskrives, at vedi-
andringer pa farstnante er indkonstopgerel sen uvedkom
mende, nedens vardi andringer pa sidstnavnte skal ned-
regnes ved indkonstopgerel sen.

Det antages, at Spekul ationsregien kun finder an-
vendel se, hvis gevinsten eller tabet realiseres ved
salg (eller onstandi gheder, der ganske kan sidestilles
hermed, jfr. UfR. 1980, side 121 H). Dette kan vexe en
rinmelig antagelse for de fleste typer af fornuegoder,
f.eks. fast ejendom adelnetaller, Jiebhavergenstande
etc.

For fordringer er det derinmod i gkonom sk herseen-
de ligegyldigt om fortjenesten realiseres ved salg el-
ler ved indfrielse, og det er endvidere karakteristisk,

at fordringer nesten altid vil forfalde til betaling
ved afdrag eller indfrielse pd et eller andet tidspunkt
og saledes er "bestemt til onsaning" nenlig til at

blive afl gst af kontanter.
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Det m& derfor ngdvendigvis give anledning til sa-
i ge vanskeligheder, at afgere om f.eks. en obligation
eller et pantebrev, somen skattepligtig har erhvervet,

skal henregnes til cmsetningsaktiverne (ned beskatning
af kursgevinst til fglge) eller til anlagsaktiverne
(red skattefrihed til falge).

Det er herved illustrerende, at man i statsskatte-

loven af 1922 fornentlig pd baggrund af de forhol dsvis
mange retssager om spekul ation vedrgrende aktier og
fast ejendom i de foregdende ar indferte en regel om
at der er fornodning for spekulation, nar fast ejendom
eller aktier afstds nmindre end 2 & efter erhvervel sen,
men at man netop ikke nedtog obligationer og andre for-
dripager under denne fornodni ngsregel.

Probl enerne ved et indfegre nmere objektive kriteri-
er for spekul ati onsbeskatning af fordringer (f.eks. c¢-
re beskatning afhamgig af, omnan har ejet obligationer
i mere eller mindre end 2 ar) hamger i vidt onfang sam
nmen nmed det forhold, at de typiske spekul ati onsobjek-
ter, f. eks. fast ejendom aktier, aaelnetaller mv.,
har en usikker fremidig verdi, medens fordringer nor-
malt kan udformes saledes, at veardien pa et bestent
fremtidigt tidspunkt kan angives helt prazist.

Hvis man objektiverer kriterierne, md det derfor
antages, at reglerne vil tilskynde til, at fordringer
udf ornes og ors=ttes netop under hensyn til de s&ledes
obj ektiverede regler, saledes at tendensen vil gd i
retning af, at skattefri kursgevinster og fradragshe-
rettigede kurstab navnlig vil forekomme hos hgjtbeskat -
tede, 0g =&ledes at skattepligtige kursavancer og ikke-
fradraqgsberettigede kurstab navnlig vil forekomme hos
lavtbeskattede.

Sammenf attende nener skattelovrddets flertal, at
den gaddende praksis for beskatning af spekulation i
pengefordringer er uklar og derfor giver anledning til
stor retsusikkerhed. Endvidere synes den ikke at bave
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den stcre betydning i 1ligningspraksis. Forseg pa ob-
jektivering af spekul ationsregien pd dette omridde f.eks.
ved at gere skattcfrihed for kursgevinst afhamgig af en
gjertid pd mindst 2 ar vil nappe vage egnet til at si-
kre beskatning af de klart tilsigtede gevinster, mredens
beskatning undlades i tilfadde, hvor gevinsten har et
mere tilfaddig pram. (Snarere tvartinod).

Fn straming af reglen, saledes at spekul ation og-
sd skulle kunne gegres gaddende i tilfadde, hvor gevin-
sten frenkommer ved indfrielse af fordringen, vil ikke
i sig selv give nogen vejledning for, hvornar en for-
dring er erhvervet i spekulations¢jemed. Den stgrste
vanskel i ghed ved spekul ationsbeskatning af fordringer
ligger jo deri, at det som oftest vil vere unuligt at
afgere or. erhvervel sen er sket for at opnd det bedst
mul i ge afkast af den investerede kapital eller for at
opna fortjeneste ved indfrielse eller afhandelse til en
hgj ere kurs end anskaffelseskursen.

Skattel ovradets flertal md derfor konkludere, at
spekulationsbeskatning efter statsskattelovers § 5,
stk. 1, litra a, ikke syres at vage et ngdvendigt led i
et regel ss¢ om beskatni ng af kursgevinster og -tab. Det
na efter radets nening bero pa en politisk stillingta-
gen, om spekul ati onsbeskat ni ngen bgr ophawes for penge-
fordringer i |lighed ned, hvad der er gennenfort for
fast ejendom og aktier.

Et nmindretal i skattelovradet gnsker indl ednings-
vis at prazisere, at spergsnél et omophavel se af speku-
lationsbestemmelsen i statsskattelovens § 5 a, stk. 1,
er et rent politisk spergsmdl, sombegr indgd i en sam
let vurdering af de gkonomi ske mnuligheder og behov for
at lenpe beskatningen af kursgevinster p& fordringer.
Mndretallet finder i den forbindelse anledning til at
papege, at spekul ationsbest emrel sen ikke kan anses for
vag ende uden betydning, idet den givetvis vil afholde
en del fra at foretage dispositioner af spekulativ ka-
rakter og i hvert fald indtil det har vist sig, hvor-
vidt de af skattelovradet foresldede bestemel ser ned
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hensyn til beskatning af kursgevinster ved uforrentede
eller lavt forrentede fordringer og ved fordringer an-
skaffet for lante midler vil vare tilstrakkeligt til at
deeme op for de nere spekul ative investeringer, findes
det ikke hensigtsnessigt, at spekulationsbestemmelsen
ophaves. Mndretallet finder yderligere anledning til
at bensr ke, at vel er spekulationsbestemmeleer afskaf-
fet for sdvel fast ejendom som aktier, nmen dels er der
for disse aktivers vedkommende indfgrt objektive regler
om besi ddel sestiden, hvad der ikke vil vere hensigts-
messigt for fordringer, og dels har disse regler vel i
et vist onfang vist deres utilstrakkelighed overfor de
nmere spekul ative arrangenenter. Det bgr efter mindre-
tallets opfattel se overvejes at preaxisere, at bestem
mel sen ogsa onfatter indfrielse.

7.3. Investeringsvirksomhed. (l.igningslovens§ 4).

Vi rksonmheder, der somet nornme]l]t led i deres al-
m ndelige virksonmhed anbringer mdler i finansielle
fordringer beskattes efter ligningslovens §8 4 af kurs-
gevinster p& sadanne fordringer. Bestemmel sen angiver
sal edes dels en videre afgramsning end statsskattelcven
af de virksomheder, der bliver skattepligtige af kurs-
gevinster, del e angiver bestemmel sen, at sadanne virk-
sonheder ogsd skal beskattes af kursgevinster pa& virk-
sonhedens anlzgsfordringer.

Best enmel sen har som anfgrt ovenfor i afsnit 5.4. 4.
i praksis givet anledning til betydelig usikkerhed.

7.3. 1. Personer. Den passive investering gennem an-
bringel se af selv neget store fornuer i typiske arlagzs-
veg di papirer (bersnoterede obligationer og sazvanlige
pant ebreve) kan ikke anses for onfattet af naxingsbe-
grebet, heller ikke hvis fornueafkastet heraf udger den
skattepligtiges eneste indkonstkilde og dernmed for sé
vidt er hans levevej.
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Det er ikke afklaret, om personers investerings-
virksomhed i obligationer og fordringer under saxlige
onst andi gheder kan nedfgre beskatning af kursgevinster
med hjermmel i ligningslovens 8 4 eller eventuelt med
hjemrel i statsskattelovens § 4. Det er gjort gat dende,
at beskatning kan finde sted i hvert fald i visse |ea-
si ngarrangenenter, og i forbindelse med kgb af betyde-
lige obligationsposter for |ante midler.

Efter skattelovradets opfattelse vil det rejse ne-
get store afgramsningsproblenmer, hvis nman vil forsgge
at inddrage visse personers anlagsinvesteringer under
beskatning efter ligningslovens § 4 eller en bestemrel -
se af tilsvarende indhold. Radet nmé derfor anbefale, at
en eventuel ny bestenmmel se om generel beskatning af en
skattepligtigs kursgevinster og -tab pa anl agsvae di pa-
pirer alene finder anvendel se pa sel skaber, nen ikke pa
personer og dadsboer.

7.3.2. Sel skaber. Hvis man i lighed ned reglen i
l'i gningsl ovens § 4 gnsker en hjemmel for kursgevinstbe-
skatning for en salig gruppe af skattepligtige sel ska-
ber, md det tilstrabes at denne gruppe afgraznses sa
skarpt som muligt. Med en sadan afgramsning kan det
vae naturligt ferst at inddrage den gruppe sel skaber
mv., der utvivlsonmt nmA antages at udgve pengenagi ng.

7.3.2.1. Pengeinstitutter. Det gadder banker og spare-
kasser, og hertil kan formentlig fgjes de gvrige kre-
ditinstitutter, der onfattes af reglerne i EFs fgrste
direktiv af 12. decenber 1977 om virksonhed som kredit-
institut, jfr. herved lov nr. 178 af 14. maj 1980 med
senere andri nger.

Herudover kan overvejes andre selskaber og fore-
ni nger, som beskaftiger sig ned finansiel virksonmhed,
og som i nedfer af anden |ovgivning er skarpt afgran-
set.
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7.3.2.2. Med udgangspunkt i den gatdende retstilstand
opret hol des kursgevi nstbeskatning for s& vidt angar
forsikringssel skaber, der er skattepligtige efter sel-
skabsskattel ovens § 1, stk. 1, nr. 1 og nr. 5.

I konsekvens af denne fulde beskatning pa langi-
versi den bgr der skabes hjemel for fuld beskatning
0gsd pad lantagersiden, jfr. foran under pkt. 5.1.2.6.

Indfgrel sen af en sadan regel for forsikringssel-
skaber vil krawe salige overgangsregler for den gadd,
som sel skaberne har ved ikrafttraael sen. Dette problem
kan formentlig |gses enten ved at fastsate, at gadden,
optages til kursveardien prino ikrafttrealel sesaret eller
til parikurs. | fearste tilfadde vil senere indfrielse
til pari nornalt nedfegre realisering af et tab, nedens
den sidstnawnte lgsning normalt ikke vil nedfgre tab
eller gevinst ved indfrielse, men eventuelt ved anden
frigerelse, f.eks. ved debitorskifte.

7.3.2.3. Yderligere fastholdes den i praksis antagne
kur sgevi nst beskat ni ng af de akkurul erende investerings-
foreninger, der er skattepligtige efter sel skabsskatte-
lovens § 1, stk. 1, nr. 5 a. Begrundel sen for beskat -
ni ngen af di sse foreninger, herunder kursgevinstbeskat -
ni ngen har veret, at indirekte placering i obligationer
gennem investeringsforeninger ellers ville vae for
fordelagtige i forhold til private personers direkte
obligationske¢b. Ligesom for forsikringssel skaber ber
di sse akkunul erende investeringsforeni nger ogsa nedreg-
ne gevinst og tab pa skyl dnersiden.

Herudover synes der ikke i den gvrige |ovgivning
at vare skarpt afgramsede grupper af skattepligtige
sel skaber og foreninger, der kan siges at udgve finan-
si el virksomhed.

7.3.2.4. Hvis kursgevi nst beskat ni ngen skal onfatte
andre sel skaber og foreninger end de ovenfor nawnte, na
man overveje mulighederne for at opstille egnede objek-
tive kriterier til afgramsning af den gruppe sel skaber

myv., der skal onfattes.
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7.3.2.4.1. I ndl edni ngsvis bgr det overvejes, om
santlige skattepligtige sel skaber og foreninger myv.

bor onfattes af kursgevinstbeskatningen. En sadan regel

ville vege klar, enkel og let admiristrerbar. Den ville

samidigt nodvirke tendensen til, at de I|enpelige ak-
ti eavancebeskat ni ngsregl er har som konsekvens, at op-
sparing foregar i selskabsform Ovenfor i afsnit 5.2,

er der redegjort for, at er generel beskatning af kurs-
gevinster og -tab nampe vil vere egnet. Dette synspunkt
er til dels begrundet i admnistrative betragtninger,
hvorefter det for personer vil vare vanskeligt at op-
gore og selvangive kursgevinster og -tab. Dette syns-
punkt kan i kke ac¢res gad dende for sel skabers vedkonmen-
de, idet disse efter regnskabslovgivningen i fcrveder
skal opgere kursgevinster og -tab. De gvrige argunen-
ter, der er anfert i afsnit 5.2.1.2. og 5.2.1.3. inod
en generel Kkursgevinstbeskatning ger sig dog ogsd gad -
dende overfor en generel kursgevinstbeskatrina for sel-
skaber mv. Det drejer sig navnlig cmden virkning, at
reali sationsprincippet giver mulighed for "skattesal g",
sdledes at der i ar med stigende rente vil vare tendens
til, at tab realiseres ned deraf falgende nedsat ud-
skrivningsgrundl ag. Endvidere vil fuld beskatning pa
| &ngi versiden give anledning til tilsvarende regler pa
| ant ager si den, ned deraf fglgende fradrag for | antage-
res kurstab. Hertil m& yderligere fgjes, at det nappe
vil vaFe hersigtsmessigt at anvende et system hvor
sel skaber generelt bade som | &ngivere og som | antagere
skal beskattes af kursgevinster og har fradrag for kure-
tab, nedens perscrer som udgangspunkt ikke skal nedreg-
ne kursgevinster og -tab ved indkonstopgerel sen. Sadan-
ne regler kan give anledning til misbrug, i forkindelse
med | aneforhold nellem sel skaber og personer, Jfr. ar-
gumentatioren bag indfgrelsen af den ga dende bestem
melse i ligningslovens § 4, stk. 4. Ckattel ovradet er
derfor veget tilbage fra at anbefale er generel kursge-
vi nst beskatning af alle sel skaber.
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7.3.2.4.2. Et forseg pd indenfor cruppen af selska-
ber og foreninger rm.v. at afgranse en salig undergrup-
pe, der skal onfattes af kursgevinstbeskatning, fordi
sel skabet driver finansiel virksomhed, investeringsvirk-
somhed el ler placeringsvirksomhed, er forsggt med be-
stemmel sen i ligningslovens § 4. Til bedgmmelse af,
hvilke kriterier der efter gad dende praksis indgar i
bed¢rmelsen af, om et selskab er onfattet af I|ignings-
lovens 8§ 4, kan henvises til Hgjesterets dom U. 82.389
og Kardels kommentarer i U 82.B.322 ff. Den navnte dom
er navnlig baseret pa 4 forhold:

1) Sel skabets formdlshestemmelse var andret.

?) Sel skabet var ophegrt med at drive produktions- og

handelsvirksomhed.

3) Sel skabets investering i vadipapirer udgjorde en
betydelig del af egenkapitalen.

4) Kursavancer pa vadipapirer var en vasentlig del
af indtagten.

Hvis man pd dette grundlag vil sege af opstille
skarpe kriterier, md man overveje nmuligheden for at ba-
r.ere kriterierne pd enten det i vedtagterne angivne
formil olier selskabets faktiske virksomhed eller for-
hold, der kan |ases ud af selskabets resultatopgerelse
el ler bal ance.

En afgremsning efter det i vedtagterne ancivne
formil er for sd vidt ikke et egnet kriterium idet
formélshestermelser hyppigt er meget vagt formuleret,
og i hvert fald i en lang rakke selskaber meget nent
| ader sig andre.

En afgransning efter selskabets onfang af anden
virksomhed end investeringsvirksomhed vil skattemyndig-
hederne ikke have andet grundlag fer at vurdere end
sel skabernes regnskab og selvangivel se, hvorom bemes k-
ni nger ggres nedenfor.
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En scrcrirg baseret pa sel skabets regnskab ca selv-
angi vel se md bareres pa resultatopgerel sen (driftsregn-
skabet) og/eller balancen (status).

Arets nettoresultat er i sig selv nappe egnet,
idet man kan forestille sig et selskeb, hvis san ede
resultat f.eks. er et beskedent overskud, der nogenl un-
de svarer til selskabets finansielle indtagter, nedens
sel skabets gvrige meget onfattende industrivirksonhed
som nettoresultat kun har et neget beskedent over- el -
I er underskud. Det ville nappe vage stemmende ned al -
mndelig opfattelr.e, at henregne et sadant selskab til
gruppen af investeringssel skaber mv.

Hel l er ikke udgiftssiden i resultatopgerel sen kan
afgive egnede kriterier, idet det i praksis ikke vil
vaae nent at afgere, om f.eks. |gnudgifter refererer
sia til investeringsvirksonhed eller til anden virksom

hed.

Man kunre overveje en sondring efter samensat -
ningen af selskabets bruttoindtagter saledes af f.eks.
sel skaber, hvor nere end en vis procentdel af brutto-
indtagten falder p& renteindtagter og kursgevinster,
skulle beskattes af kursgevinster. Bruttoindtagten er
imdlertid ikke et velafgramset begreb, og kriterier
baseret pa et sadant ret uklart begreb, er nappe egne-
de.

Sel skabets bal ance giver miske sterre muligheder
for at foretage en afgramsning, f.eks. saledes, at sel-
skabet anser for at vere investeringssel skab, hvis var-
dien af finansielle fordringer udger mere end f.eks.
80% af egenkapital en. En sadan afgramsning vil cdoa rej-
se en rakke probl ener.

For det farste vil afgramsningen forudsate en
prezis vardiansadtelse af alle aktiver og passiver ned
henblik p& at opgere vardien af de finansielle fordrin-
ger og egenkapitalen. For det andet forudsatter anven-
del sen af en sadan regel, at man tager stilling til,
hvad der skal nedregnes til finansielle aktiver. Her
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vil det navnlig volde problenmer at afgegre, om aktier
mv. og |ejekontrakter (leasing) skal henregnes til
finansielle aktiver. For det tredie kan nman nappe se
bort fra muligheden af, at en del selskaber vil befinde
sig s& na& den opstillede gramsevardi for finansielle
aktiver i procent af egenkapitalen, at sel skaberne nog-
le & vil vexe onfattet af kursgevinstbeskatning, me-
dens de andre ar vil vere udenfor gruppen, der anses
for finansielle selskaber. For det fjerde skal endelig
nanes, at fastlaggel sen af skarpe kriterier i sig selv
formentlig vil frenbyde ggede mnuligheder for sel skaber-
ne for - ved en amdret sammensa ning af aktivmassen -
selv at vare radige over, omde skal onfattes af kurs-
gevi nst beskat ni ngen eller ej.

Som et saligt indicium for, at et selskab udaver
finansiel virksonmhed, kan man se p&, om passivsiden i
bal ancen viser, at der arbejdes med stor fremedkapi -
tal, saledes at de finansielle aktiver nmd anses for an-
skaffet for |ante midler. Om denne betragtni ng henvises
nagnere til afsnit 8 nedenfor.

7.3.2.4.3. Sammenfattende n& det konkluderes, at
det er vanskeligt ved objektive og skarpe kriterier, at
udsondre en sealig gruppe finansielle selskaber, hvor
kur sgevi nst beskat ni ng gennenfgres efter regler, svaren-

de til ligningslovens § 4. Dette kan p& den ene side
fore til, at man undl ader at udsondre en sadan gruppe
sel skaber og ophawver ligningslovens 8§ 4, bortset fra

den ovenfor foresl dede om forsikringssel skaber og akku-
mul erende investeringsforeninger. Pa den anden side er
det indlysende, at en forskellig skattenessig behand-
ling pa dette punkt af akkumul erende investeringsfor-
eninger og aktie- og anpartssel skaber vil nedfgre en
tendens til flytning af investeringerne fra den ene
type selskab til den anden. Det sidstnavnte forhold
taler for en ensartet beskatning af de akkurul erende
i nvesteringsforeninger og selskaber, der beskaftiger
sig med samme aktivitet i samre grad.
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Skattelovradet har i den i afsnit 12 opstillece
| ovskitse formul eret en bestemrelse (8 2, stk. 5), der
har 1ligringslovens 8 4, stk. 1-2 som nodel, mer hvor
beskat ningskriterierne og -vilkarene er praxiseret.
Best emmel sen onfatter kun sel skaber, nen ikke perroner.
Dernast er afgransningen af de sel skaber som vil blive
onfattet af bkestermelsen snawrere end efter den nuvee
rende regel i ligningslovens § 4. Kun sel skaber, sommé&
antages varigt somderes eneste eller klart overvejende
formdl eller faktiske virke, at besidde fordringer mv.,
skal nedregne kursgevinster og -tab i deres skatteplig-
tige indkonst. Beskatningen begr dog herudover ogsa om
fatte sel skaber, hvis overvejende formél eller faktiske
virke er at besidde aktier i andre sel skaber, der selv
er onfattet af bestemmel sen.

| nodsagning til den efter 1igningslovens § 4 ud-
vi kl ede praksis er det derinmod fundet hensigtsnessigt
at udvi dde beskatninger til at onfatte samtlige et sa-
dant sel skabs pengefordringer. Beskatningen vil saledes
ogsd onfatte kursgevinster pa fordringer, der er nod-
taget som vederlag ved et skattefrit salg af f.eks.
hi dtidige anlegsak+iver.

Udfra presksis/administrative hersyn er det |igele-
des fundet hensigtsnmessigt, at beskatning firder sted
fra og nmed det indkonstar, hvori kriterierne er opfyldt,
sant at "irdgergsvardien" skal vare kursvagdien prino
det ar, der onfattes af beskatningsreglen. Endelig ber
beskat ni ngen som udgangspunkt ske efter et realisaticrs-
princip, nen med adgang til at vadge |agerprincip.

Som et naturligt nodstykke til, at de selskaber
der bliver onfattet af bestemel sen skal nedregne alle
kursgevinster og -tab som de konstaterer pa alle derer
fordringer ved indkonstopgerelsen, nd de pagad dende
sel skaber tillige skulle mnedregne alle kurshevagel ser
pad skyl dnersiden ved indkonst opger el sen.
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Radet er klar over, at en beskatning af det fore-
sl dede indhold kan virke urinelig i forhold til beskat-
ningen i gvrigt af selskaber ned anden aktivitet, nen
tillige ned en betydelig beholdning af finansielle for-
dringer, hvis kursgevinster ikke beskattes. Beskatni ngs-
reglerne er jo igvrigt de samme. RAadets flertal ser
imdlertid ikke andet alternativ til den foreslaede
beskat ni ng, end enten beskatning af santlige kursgevin-
ster og -tab hos selskaber, som er afvist ovenfor i
afsnit 7.3.2.4.1., eller total skattefrihed for kursge-
vinster i selskabsregi, bortset fra nasing, somradets
flertal heller ikke kan ga indfor. Md de nuvarende
hgje personlige skattesatser, vil den praktiske konse-
kvens af sidstnavnte regelsystem nedfgre en tendens
til, at obligationer mv. frenover vil blive ejet indi-
rekte via selskaber mv., saledes at den reelle skat-
teprocent, ogsad for personer, vil vage 40 pct. for ren-
te og skattefrihed for kursgevinster. Situationen an-
drer sig, hvis forskellen nellemnargi nal skattesat serne
for kapital af kast hos sel skaber og hos personer reduce-
res i overensstenmel se med de tanker, der i forskellig
ski kkel se indenfor de seneste ar har varet frensat i

rent eskat t eudval gets betamkning nr. 949/1982, i social -
denokratiets forslag til folketingsbeslutning om en
reform af skattesystenet (B.79) af narts 1984, i rege-

ri ngens redeggrel se omen skattereform fra naj 1984 og
i Danmar ks Sparekassef oreni ngs debatopl sy om en skatte-
reformfra juni 1984.

Et mindretal finder, at den skitserede bestenmel se
kun p& fa& punkter er klarere end Iigningslovens § 4,
stk. 1-2, og kan i stedet gd ind for, at fuld beskat-
ning af gevinster og fuldt tabsfradrag bgr indskrankes
til selskaber med finansiel virksomhed, som |ader sig
af granse entydigt. Det gad der sel skaber nmed pengena¥ing
sant forsikringssel skaber og akkumul erende investerings-
foreninger. Mndretallet finder en saddan regel forsvar-
lig, nar onfanget af skattefri kursgevinster begranses
af de i afsnit 6 og 8 beskrevne regler om henhol dsvis
beskatning ved lav palydende rente og ved anskaffelse
for lante midler.
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Afsnit 8.

Neg mere overvejelser om yderligere behov for be-
skatningshjemmel (Kkursgevinster for lante midler).

8.1. Ovenfor i afsnit 5.4. er det vist, at det gad dende
regel ss@ for beskatning af gevinster og tab pa penge-
fordringer ikke er tilstrakkeligt.

Der er brug for at supplere det gad dende regel sad
med en regel, der beskatter kursgevinster, som opnds pa
fordringer med lav eller ingen rente, og en sadan regel
er skitseret i afsnit 6.

Hvis denne regel kunne fungere med et krav om en
direkte forrentning, der til enhver tid er neget tad pa
mar kedsrenten, ville der nappe vaxe behov for yderli-
gere regler. Som beskrevet i afsnit 6 vil det dog vexe
hensi gt snessigt, at der ikke stilles krav om en neget
hgj direkte forrentning. Det er derfor pakravet med en
yderligere regel for at nodvirke arbitragefordele. Sa-
danne arbitragefordele kan opstd, fordi lan nod fuldt
fradragsberettiget vederlag f.eks. i form af rente kan
anvendes til investering i veaxrdipapirer, der nmed fuld
si kkerhed giver et afkast, somefter skat er hgjere end
veder|l aget efter skat pa | anekapital en.

8.2. Et eksenpel kan vise den nante arbitragesamen-
hang :
En skattepligtig person med hgj narginal skat hen-

vender sig til et pengeinstitut eller en veksellerer
for at ldne en sumi et ar til kgb af obligationer, som
kan tjene til sikkerhed for |&net. Gbligationerne har

en restlgbetid pd et ar.
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Hvis udl ansrenten f.eks. er 16 pct. p.a. (fast
rente for et l-arigt | 4n), og 8 pct.s-obligationer ned
restlgbetid pd 1 ar kan kgbes til kurs 96 1/4 svarende
til en effektiv rente pd ca. 12,20 pct. p.a., kan et
arbi tragearrangenent f.eks. se sal edes ud:

Lan optages ned 967.000 kr. Knap 4.500 kr. bruges

til onkostninger i forbindelse nmed obligationskgb og
oprettelse af gaddsbrev ned sikkerhedsstillelse, og
nomnelt 1 mll. kr. 8 pct.s obligationer kgbes for

kurs 96 1/4 = 962.500 kr.

Der betales renter med 16% 154. 720 kr.
Der hawes kuponrenter ned 80. 000 kr.
Dvs. arrangenentet giver et
nettofradrag pa 74.720 kr.
Skat t ebespar el sen heraf f.eks. 70 pct. 52.304 kr.
med tillag af renteindtagt 80. 000 Kr.
og indfrielse 1. 000. 000 Kr.
1.132.304 kr.
skal dakke indfrielse af
| an pa 967. 000 Kr.
+ renter 154.720 Kkr.
1.121. 720 Kr.
Sam et over skud 10. 584 kr.

Dette overskud er opndet helt uden indsats af egen-
kapital .
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Man kan samrenfatte eksenplet i folgende tal for
de tre aktgrer, der deltager i arbitragen

Den skattepligtige nodtager netto 10. 584 kr.

Den finansielle sektor nodtager for skat

kgbesum for obligationer + kurtage 964.000 kr.
rente og tilbagebetaling af lan 1.121.720 kr
Ialt nodt aget 2.085. 720 kr.

Hvorfra gar

udl an 967. 000 kr.
sant indfrielse

af obligationer 1. 000. 000 Kkr.

0og rentekuponner 80.000 kr. 2.047.000 kr.

Den finansielle sektor nodtager

(for skat af overskud) 38.720 kr.
49. 304 kr.

Det offentlige nodtager (fer skat af

overskud i den finansielle sektor)

| avere skat + 52.304 kr.

hvortil kommrer indtagten af stenpl et

af gad dsbrevet nmed ca. + 3.000 kr.

Ialt + 49,304 kr.

8.3. En suppl erende regel, der kan nodvirke udnyttel sen
af arbitragearrangenenter som det skitserede, kan tam-
kes udfornet pa forskellige néader:

8. 3. 1. Man kunne overveje en regel udfornet sal edes,
at den skattepligtiges egenkapital altid tillodes inve-
steret i verdipapirer, uden at reglen kunne ggres gad -
dende, nedens derinod beskatning efter reglen skulle
finde sted, i det onfang vardipapirinvesteringerne over-
stiger egenkapitalen.

Af to grunde forekonmer denne metode dog m ndre
egnet :
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For det farste er egenkapital en ikke et vel define-
ret begreb i skatteretten. Det ville derfor vare narlia-
gende at anvende den skattepligtige fornue i stedet for
begrebet egenkapitalen. Men ikke sjadent vil der hos
en skattepligtig vaxe tale om negativ skattepligtig
formue, selv om der utvivlsont n& antages at vexe en
positiv egenkapital. Forskellen kan bl.a. bero p& af-
skri vni nger og nedskrivninger, ikke fornueskattepligti-
ge aktiver sdsom good-will og patentrettigheder, sam
linger af forskellig art etc.

For det andet vil anvendel sen af egenkapitaler scm
mél est ok nedfgre, at personer ned stor egenkapital far
stgrre nmulighed for at wudfgre arbitragetransaktioner
end personer ned lille egenkapital.

8.3.2. En suppl erende regel, der kan nodvirke udnyt-
telsen af arbitragearrangenenter som det skitserede,
kunne ogsd ga ud pd at beskatte kursgevinster, hvor der
er tale om sanmenhamgende |ane- og placeringstransak-
tioner, der har skattefordelen somdet |gnsomme el enent.

En sadan regel kunne gad ud pa, at nman beskatter
alle kursgevinster, der opnas i tilfade hvor en skat-
tepligtig over en periode har nettorenteudgifter o0g¢
santidig kursgevinster, der uden beskatning overstiger
nettorenteudgi ften efter skat.

En regel efter dette mpnster er dog nappe mulig i
praksis, fordi den forudsadter en opgerelse af de en-
kelte ars kursgevinster, der p& grund af deres usikker-
hed og - i forhold til renter - atypiske tidsnessige
placering vil vare meget vanskelige at opggere.

9.4. Herefter md man fornentlig arbejde heninod en re-
gel, der afgramser de tilfadde, hvor der er en tilstrak-
kelig sammrenhang nellem | aneoptagel se og investering
til at man nmed stor sikkerhed kan sige om nogle vaxdi -
papirer, at de er anskaffet for 1&rte mdler.
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Som udgangspunkt er det unuligt i alle tilfadde at

fastsl & hvad et givet |&neprovenu er anvendt til. Det-
te er stort set resultatet af alle de undersggel ser der
hidtil er gjort pa& generelt at opstille regler, der

sondrer mellem f.eks. erhvervsnessig og privat geadd.

Denne antagel se udel ukker imdlertid ikke, at det
under saxlige onstandi gheder kan vage klart, at et |a-
neprovenu er anvendt f.eks. til kgb af vardi papirer,
eller sagt p& en anden mdde, at det i visse tilfadde
vil kunne forekommre oplagt rineligt at betragte et kagb
af verdipapirer som foretaget for et |&neprovenu.

F.eks. er der nappe nange, der vil bestride, at
nogle obligationer er kgbt for lante nidler, hvis en
person, der hos et pengeinstitut eller en vekselerer,
som han igvrigt ikke har forretningsnmessig forbindel se
med, kgber en post obligationer pa kredit, d.v.s. at
han nod saavanlig udl &nsrente af kebesummen og néske
nmod sikkerhed i obligationerne far overdraget ejendons-
retten til obligationerne.

8.4.1. En tilsvarende klarhed kan nmnéske foreligge
f.eks. i en rakke |easingarrangenmenter, hvor en anpart
i et leasinginteresserentskab udbydes til salg under

sddanne onst andi gheder, at det pa forhdnd er klart, at
i nteressent skabet optager stegrre lan og kreditter end
ngdvendi gt for at finansiere kgbet af |easingaktivet,
og i salgsprospekter eller lignende reklanerer nmed, at
den overskydende likviditet af interessentskabet inve-
steres i obligationer. Den overskydende likviditet i
sadanne tilfade frenkomrer typisk som fol ge af overfi-
nansi eri ngen og/eller af de senere indskud, der skyldes
skattekredit (den udskudte indkonstskat for investorer-
ne pd grund af afskrivning pd det bortleasede aktiv).

8.4.2. Herudover kan det vel forekomme, at | aneopt a-
gel se og vaerdipapiranskaffelse I henseende til bel gbs-
storrel ser star i et sddant migforhold til den skatte-

pligtiges gvrige gkonom ske onstandi gheder, at det nd
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forekomme sa klart, at der er den forngdne sammenhaang
mellem | &neopt agel sen og var di papi ranskaf f el sen, at man
med rinelighed kan tale om at verdipapirerne er arskef-
fet for lante mdler.

T denne forbindel se er det vaad at bener ke, at ek-
senmpl et ovenfor i afsnit 8.2. viser, at der - under de
der angivne forudsaninger - ved kgb af obligationer
for knap 1 mill. kr. over 1 ar kun frenkonmer et over-
skud pa godt 10.000 kr. Det betyder fornentlig, at ar-
rangenenter af den karakter kun er interessante i stor-

re stil, hvor sammenhamgen ofte vil vaze ret klar.
8.5. Eksenplet ovenfor i afsnit 8.2. forudsatter, at
lante mdler er skaffet tilveje nod et vederlag i form

af fradragsberettigede renteudgifter.

For nogle skattepliatige vil der imdlertid vere
mul i ghed for at skaffe sig radi ghed over fremedkapital
i formaf f.eks. forgget |everandgrkredit, hvor veder-
laget i stedet for at frentrasle somrente, vil fremrae
de som f.eks. forgget kgbesum Hvis der er tale om kg-
besum for varer eller tjenesteydelser, kan der vae
tale om at ogsd sadant vederlag for kreditgivning er
fradragsberetticet.

Ved formulering af en regel om kursgevinster, dor
opnds for lante nmidler, nmd det derfor overvejes om ikke
opnéel sen af usadvenlig kredit bgr sidestilles nmed |4&-
neopt agel se.

8.6. Udgangspunktet for en regel. Fornélet ned en regel
om beskatning af kursgevinster, der opnds for |ante
mdler, md vere at undgd, at beskatni ngsgrundl aget ud-
hul es som fgl ge af samrenhamgende |ane- og pl acerings-
transaktioner. Dette kunne tale for, at reglen skal
beskatte de tilsigtede gevinster, uanset om de absol ut
set er smd og herudover ogsd beskatte de utilsigtede
gevinster, der er af en betydelig starrelse.
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Derimed Vil det administrativt vare uhensigtsnes-
sigt at sgge at inddrage smé& tilfaddige kursgevinster
under beskat ni ngen.

Imidlertid vil man ikke ned fordel kunne knytte

retsvirkninger til kriteriet, om kursgevinsterne er
tilsigtede, jfr. det ovenfor i afsnit 7.2. anfgrte om
de subjektive nomenter, der indgar i spekul ationsreg-
len.

Man ma derfor som udgangspunkt fastholde, at kurs-
gevinster pa vardipapirer, som utvivlsont er anskaffet
for lante midler, skel vage onfattet af reglen, nen sa-
| edes at der udover de ret strenge krav, som nma opfyl -
des for at der kar statueres anverdelse af lante mic-

ler, ma indlagges andre begramsninger i reglens arvcr-
delsesomréde.
8.7. | en rakke tilfadde vil |&neoptagel se p& forhand

kunne siges ikke at vere anvendt til vadi papiranskaf -
fel se.

For den offentligt regulerede realkredit er der
sal edes en rakke |an, der kun ydes til besteme formél
og folgelig kan antages at vaxe anvendt til de angivne
formdl. Det gadder lan til nybygning, onbygning, for-
bedring, vedligehol del se, genopretning, brandsikring
etc.

(Qysd adgangen til at optage visse lan i fremmed
valuta kan vaze offentligt regul eret, séaledes at de kun
md optages med henblik pd anvendelse til nagnere angiv-
re form&l. Sadanne |a&n kan derfor pa tilsvarende vis
som for visse realkreditlan normalt forudsattes anvendt
til det forudsatte formal.

| det onfang et finansieringsbehov hos en skatte-
pligtig er dakket bade ved et realkreditl&n og et val u-
taldn af de sa#lige formdlsbestemte arter, er det dog
klart at en sadar cobbeltfinansiering ikke kan nedf ere,
at begge lan fornodes anvendt til at dakke det sarmme

finansieringsbebcov.



101

| visse situationer kan det tilsynel adende fore-
komre neget klart, at vexdipapirer er anskaffet for
lante midler. Hvis en skattepligtig f.eks. Eeder sit
pengei nstitut kgbe va¥di papirer og debitere hans kasse-
kredit i pengeinstituttet for kebesummen, vil det um d-
del bart vere klart, at kgbesummen for verdipapirerne er
lante midler. Imdlertid kan det neget vel tankes, et
vagdipapirerne i virkeligheden md anses anskaffet for
et bel gb, der tidlicere er indbetalt pad kassekreditten,
el ler som senere indbetal es pa denne.

Der kan nappe opstilles faste regler fer cen tids-
nessi ge sammenhang nel |l em la&reopteaelse 0g vardipapir-
anskaffelfe. Hvis en skattepligtig sal edes har anskaf-
fet vexdipapirer nogenlunde santidig med en |aneopt a-
gel se, vil det nappe vere forsvarligt at anse verdi pa-
pirerne anskaffet for de la&nte midler, hvis ikke enten
samrenhangen er hel uontvistelig, eller den skatteplig-
tige ikke kan pavise et kapitalbehov i forbindelse med
sin gvrige virksonmhed eller sit privatforbrug, som 1&-
net kan opfylde. Qm det nawnte kapital behov er opstaet
for | aneoptagel sen, f.eks. optagelse af et 20 ars real -
kreditlan til dakning af wudgifter til forbedring og
vedl i gehol del se indenfor de sidste 2 ar, eller vedrgrer
der ranest fglgende fremid f.eks. et budgetteret
driftsunderskud, nmd i den forbindelse for s& vidt vage
under or dnet .

Det md dog vaxe en naturlig forudsatning, at det
| gbende privatforbrug prinmeet dakkes af arets indtagt,
séledes at den skattepligtige ikke med henvisning til

et arligt privatforbrug pd % nill kr. (svererce til
i ndkonsten efter skat) optager et lan p&d % mill.kr.,
kgber vexdipapirer for % mll. kr. og henviser til, at

vae di papi rerne er kgbt for indkonsten, og |anet har fi-
nansi eret det | gbende privatforbrug.

8.8. Nogl e eksenpler kan illustrere, hvorl edes en regel
efter de anfgrte retningslinier kan virke:



102

8.8. 1. En skattepligtig ssger sit nasten gaddfrie
enfami | i eshus og kgber et nyt. | forbindel se med kgbet
optager han samlvanligt ejerskifteldn og udsteder s=l-
gerpantebreve til berigtigelse af kg¢besummen, og herved

sates han i stand til at beholde hele vederlaget for
det solgte hus i form af obligationer og sa gerpante-
breve.

Ejerskiftelanet star i naturlig forbindelse red

det kapital behov som hans boligforbrug betinger, og har
kan ikke anses for at have erhvervet de vardi papirer,
som udger vederlaget for det solgte enfamlieshus, for
lante midler.

8.8.2. En person opfgrer som sel vbygger et enfanili -
eshus, og i tilslvtring hertil foretager han fuld real-
kreditbeléning i kke kun svarende til sine faktiske ud-
gifter til materialer og autoriserede installatarer,
men ogsd for vardien af sin egen arbejdsindsats. | den-
ne situation kan man sige, at hans kapital behov er af-
fodt af ensket omen bolig, og han skaffer sig ikke lan
udover svarende til denne bolig. Hvis et eventuelt over-

skud i laneprovenu i forhold til de faktiske udgifter
herefter anbringes i vardipapirer, kan man nappe sige,
at der er optaget |an, der star i misforhold til hans

kapi tal behov i forbindel se ned husbyggeri et.

8.8. 3. En erhvervsdrivende opfgrer en ny driftsbyg-
ning og finansierer i fe@rste onmgang byggeriet med inve-
sterings fondsmidler. Inden fristen for realkreditbel &-
ni ngen af nybyggeri beslutter han sig til at sgge fuld
real kredi tbel aning, og han anskaffer vardipapirer for
provenuet af dette |an.

| dette tilfedde md man nok sige, at han i sin
vi rksomhed har haft et kapital behov (byggesumren), som
kan finansierer ved | dnet, og verdipapiranskaffelsen er
derfor snarere sket for den opsparing, som tidligere
var prasteret i form af henlaggelse til investeriros-
fonds.
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8.8.4. En addre person med en nasten gaddfri fast
ejendom optager tillagsldn for at gere sig nere likvid
med henblik pd at yde gaver til bgrn og bgrnebgrn. Hvis
| &neprovenuet straks anvendes til gaverne, opfylder |3&-
neopt agel sen um ddel bart et kapital behov i privatsfa
ren, og der bliver saledes ikke tale om at den skatte-
pligtige anvender lanet til anskaffelse af vadipapi-
rer.

Hvis | aneprovenuet derinod blot anvendes til kab
af vardi papirer ned henblik p& i arenes lgb muligvis at
yde forholdsvis mindre gaver, ma veadipapirerne anses
for anskaffet for |anet, og kursgevinster pa vardipapi-
rerne skal fglgelig beskattes efterhanden som de kon-
stateres.

Her bgr formentlig gedde en salig modifikation:

Hvis der er tale om et tillamslanet optages som
obligationsl&an, saledes at de fradragsberettigede ud-
gifter vedrgrende |anet kun i uvesentligt onfang over-
stiger de skattepligtige renteindtagter af de nodtagne
obligationer, kan skattearbitrage ikke anses for til-
sigtet, og i konsekvens heraf vil beskatning af kursge-
vinsten ikke vare hensigtsnessig.

8.8.5. Ejerer af en underskudsgi vende |and- eller
skovbrugsejendom opt ager tillagslén i videst muligt om
fang med henblik pd at finansiere driftsunderskud og/
eller privatforbrug i en mere uvis fremid. | nellenti-
den pl aceres léneprovenuet i vardipapirer. | overens-
stemrel se med det ovenfor i eksenpel 8.8.4. anfgrte ber
der statueres "skattearbitrage", hvis |anet optages som
kontant| an og provenuet placeres i vardipapirer med
forholdsvis stor kursgevinst, nedens kursgevinsten bar
kunne vare skattefri, hvis der er tale om optagel se af
obli gationsl &n, hvor obligationerne beholdes med hen-
blik pa at skabe den forngdne |ikviditetsreserve.

£.8.€ Endansk eksportorienteret virksonhed, f.eks.

et skibsvearft, indgar en kontrakt i udenlandsk val uta.
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Den primee finansiering i byggeperioden finder sted
via Danmarks Skibskreditfond, Eksportfinansieringsfon-
den cl. lign., hvorfra der ydes lan i danske kroner.
For at mininmere kursrisikoen p& kontraktsumen og for
af konkurrencenmessige arsager at udnytte forskellen
i nell em den inden- og udenl andske rente optages et ud-
landsldn i samme valuta til afvikling i takt nmed de
kontraktlige betalingsterminer. Den derved frenkome
likviditet placeres i obligationer ned forholdsvis kort
| gbetid - for ogsa her at minimere kursrisikoen.

8.9. Fn regel somden foran skitserede, hvorefter kurs-
gevinster p& obligationer og andre pengefordringer br-
skattes, na&r de pagad dende vexdipapirer er anskaffet
for lante midler. frenbyder betydelig usikkerhed béade
for de skattepligtige og for skattenyndi ghederne.

8.9. 1. For de fleste skattepligtige vil der dog sjad-
dent opsta tvivl om reglen skal finde anvendel se. Med
de ovenfor anfgrte eksenpler i erindring, n& det anta-
ges, at alnmindelige |gnnmodtagere kun sjaddent vil komme
ud for situationer, hvor det ikke er ret klart om en
| aneopt agel se tilsigter en egentlig skattesrbitrage
eller er begrundet mred helt sadvanlige dispositioner,
der har affedt et kapital behov, som dakkes ved | aneop-
tagel sen. Udenfor de "fardigsyede skattearrangenenter”
ma det nok antages, at der skal vaxe tale om relativt
meget betydelige lérecptageler 0g verdipapiranskaffel-
ser, for der er anledning til at bringe en regel som
den skitserede i anvendel se.

8.9.2. For visse skattepligtige, navnlig selskaber
og selvstandi ge erhvervsdrivende med stor onsat ning og
en kapitalintensiv virksonhed, vil det vaxe neget nere
uklart, i hvilket onfang en regel som den skitserede
kan ramme kursgevinster pa vardi papirer.

Qgsd her vil dog det belgbsmessige onfang af de
transaktioner, der skal vere tale om i rogen grad bi-
drage til at skabe klarhed. Endvidere vil adgangen til




105

at opna bindende forhandbesked fra |igningsradet néske
i et vist onfang kunne skabe sikkerhed i reglens anven-
del se.

8. 10. Radets konkl usion. Selv med de begransni nger,
der frengar af de foran anfgrte betragtninger og eksem
pler ma det erkendes, at en regel som den skitserede
frenbyder betydelig usikkerhed.

Dette er den vasentligste arsag til, at et mndre-
tal af skattel ovraddet udfra retssikkerhedshersvr ikke
nener at kunne tilslutte sig et forslag omen regel som
den skitserede.

Et flertal af radet er heroverfor af den opfattel-
se, at en v i s usi kkerhed nappe kan undgds i reglerne pa
det her onhandl ede onrade, hvis man fra politisk hold
gnsker at gennenfgre en sadan bestenmel se.

8.10.1. Et flertal i skattelovradet er saledes villig
til at acceptere en regel somden skitserede om beskat -
ning af gevinster pé& fordringer, der utvivlsom er er-
hvervet for lante midler.

Imdlertid er der ogsd indenfor dette flertal en
betydelig skepsis overfor, om det vil vaxe muligt 2t
praktisere en regel som den skitserede pa en hensigts-
messig og forsvarlig made.

Indenfor flertallet er der fortalere for, at en
sadan regel kun skal kunne ggres gad dende overfor ves-
dipapiranskaffelser i forbindel se ned optagel se af |4an,
der star i abenbart nmisforhold til den skattepligtiges
gvrige virksonmhed eller privatforbrug, og dette syns-
punkt stgttes af mindretallet under pkt. 8.10. Resten
af rddets nedl enmer nener heroverfor, at reglen ogsd
skal kunne geres gadende overfor vardipapirer, der
helt klart or anskaffet for lante midler, uanset om
| dnet star i Abenbart misforhold til den skatteplig-
tiges gvrige virksonhed eller privatforbrug. Herved vil
der ogsd kunne ske beskatning, hvor vesdipapirerne er
anskaffet wunder onstandi gheder som anfgrt foran under
pkt. 8.4.1.
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8. 10. 2. Endvi dere anbefal er radet, at reglen i fgrste
ongang geres tidshegranset, s&ledes at der i ikraftira-
del sesreglerne til en eventuel lov indsadtes bestermel-
se om at regler ska) optages til revision senest efter
f.eks. 3 ar.

8. 10. 3. Endelig anbefaler radet, at man i hvert fald
i en sadan overgangsperiode sgger at tilsikre ensartet
praktisering af reglen over hele |andet ved en bestem
mel se om at skattenyndi ghederne kun kan bringe bestem
melsen i anvendelse, safrenmt den gverste |igningsmyn-
dighed (ligningsradet) i hvert enkelt tilfadde tiltree
der, at regler bringes i anvendelse.

Sadant santykke fra |igningsradet er dog naturlig-
vis ikke forngdent, safrent den skattepligtige ved sin
selvaraivelse erkender sin skattepligt af en kursge-
vinst for lante midler. Dette vil maske navnlig vage
prakti sk forekommende for skattepligtige sel skaber.

8. 10. 4. Det flertal i radet, der kan acceptere en
regel som den skitserede, nener ikke, at begrundel sen
for reglen om beskatning af gevinst pa vexdipapirer
anskaffet for lante nmidler afgiver begrundelse for at
i ndrgmme fradrag for tab pd de samme vaxdi papirer. Fra-
drag herfor kan dog falge ?f andre regler.

8.11. CGennenf grel sen af en regel som den skitserede
cm beskat ni ng af gevinst pa pengefordringer, der er er-
hvervet for lante midler, nen uden fradrag for tab pa
de samme fordringer, kan antages at pavirke adfarden
hos de skattepligtige.

8.11. 1. For det fgrste vil tilskyndel sen hos de skat -
tepligtige til at indlade sig i direkte og risikofri
arbitragearrangementer falde vak, fordi der typisk ikke
vil vaere noget overskud, men derimod et ikke uvasent-
ligt underskud, hvis kursgevinsten beskattes.
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8.11. 2. For det andet vil skattepligtige, der faktisk
i vidt onfang oppebaxer indtagter ved investering til

dels for lante midler, nen som ikke hidtil er blevet
beskattet efter reglerne om nexing eller spekulation,
under de skitserede regler se en fordel i at onlagge

virksomheder, saledes at den far prag af naingsvirk-
sonhed.

Herved vil de nod en sikker beskatning af gevin-
ster cgs® opnd sikkert fradrag for tab pad deres for-
dringer, nedens de ellers vil have en betydelig risiko
for beskatning af gevinster uden adgang til tilsvarende

tabsfradrag.
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Afsnit 9.

Salige spergsmdl i forbindel se med val ut akursge-
vinst og -tab.

9.1. Kursen pad en fremmed valuta angives normalt som
prisen i danske kroner for et hundrede enheder af det
pagat dende lands pence. Der er her tale omen kurs pa
andre betalingsnidler (penge) og ikke kurs pa fordrin-
ger pa penge.

9.2. Reglerne for den skattensssige behandling af val u-
takursgevinst og -tab onfatter efter gatdende regler
del s statsskattel oven og 1lianingslovens § 4, dels spe-
cielt for valutakursgevinst og -tab Iigningslovens 8§ 8
D

Si dst nawnte bestemel se er blevet til i en situa-
tion, hvor de valutapolitiske regler var neget restrik-
tive, og hvor det derfor hovedsageligt var det offent-
|ige, pengeinstitutter cg visse store virksonheder, der
havde fordringer og ga¢d af anl agskarakter i udenl andsk
val uta. Herudover havde naturligvis et stort antal eks-
port- og importvirksomheder fordringer og gad, der
vedrgrte onsad ni ngen, i udenl andsk val uta.

Ved behovet for at styrke ranmarks val utareserver
i mdten af 1970-erne indfgrtes ligningslovens 8 8 D

som led i at g@ge erhvervslivets tilskyndelse til at
foretage anleasfiransiering | udenlandsk valuta, og
mange virksonmheder har i dag anlagsgadd i udenlandsk

valuta.
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Ved den vasentlige liberalisering, der fra 1984 er
sket i valutareglerne, og sommaske vil blive fortsat i
tilslutning til @get internationalt sanmrbejde, er for-
udsat ni ngerne for de gad dende regler i ligningslovens §
8 D i nogen grad fal det vak.

Dette gat der nappe det valutapolitiske behov for,
at danske virkscmheder foretager anlegsfinansiering i
udl andet, nen adgangen til helt privat - udenfor virk-
sonmheds samrenhang - at foretage | angsigtede investerin-
ger i fordringer pad fremmed val uta, har &bnet mulighed
for helt nye markeder for danske investorer.

Efter de gadende regler vil der saledes vae mnu-
lighed for, at en dansk erhvervsdrivende opnar stor og
langsigtet gadd i en "steark valuta" ned forholdsvis |av
pal ydende rente, og santidig anbringer |&neprovenuet
som en privat anlagsinvestering i en fordring i samme
valuta med samme |gbetid og til ca. samme direkte for-
rent ni ng.

Hvis val utakursen stiger, vil han efter gaddende
regler skattefrit kunne opna |angivergevinst, nen have
fradrag for sit |antagertab.

Dette kan give grundlag for at overveje, om det
fortsat er hensigtsnessigt at |ade beskatning af val u-
takursgevinst og -tab pa fordringer og gad afgpre ecf-
ter kriteriet, omgevinsten eller tabet har tilknytning
til erhvervemessia virksomhed.

9.3. Eventuelle andrede regler for den skattensssige
behandl i ng af val ut akursgevinst og -teb fcr en | angiver
bagr overvejes i tilslutning til de regler, der igvrigt
overvejes for pengefordringer, jfr. afsnit 3.5.1. og
5.1.2.2., og igvrigt ned udgangspunkt i de situationer,
hvor danske skattepligtige nornmalt kan komme i 1l&ngi-
verrollen i forbindel se med val ut af ordri nger.

9.3.1. Mange erhvervsdrivende vil vage |angivere i frem
med valuta i forbindel se ned erhvervsnessi ge |everancer
til udlandet, og i disse tilfade vil valutaferdriroer
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vag e "omsatningsfordringer”, og reglerne om vederl ags-
beskatning eller naingsbeskatning, jfr. afsrit 7.1.,
vil medfgre, at valutakursgevinst og -tab pa sadanne
fordringer skal nedregnes ved indkonstopgerel sen.

9.3.2. En del virksonheder vil i forbindelse med virk-
sonmhed i udl andet have anledning til at foretage anl ags-
i nvesteringer i udenlandske fordringer |ydende pa frem
med valuta. Addringer i vaxdien af sadanne fordringer

onfattes ikke af naringsbegreberne, o0g veagdi andringer
skal for sa vidt ikke nedregnes ved indkomstopggrelsen.
Efter ligningslovens § 8 D skal indlertid vardi edrin-
ger p& s&dsrre fordringer, der skyldes val utakursan-
dringer, nedregnes. Man kar overveje betineligheden af
denne regel, nar vasdiandringer, der skyldee andre ar-
sager, pa disse fordringer ikke skal medregnes ved ind-
konst opgerel sen. Reglen i |igningslovens § 8 D kan dog
pd dette onrdde maske lette vilkarene for visse virk-
somheders etablering af dattersel skaber eller |ignende
i ardre lande, ligesomreglen kan vege rinelig af hen-
syn til fordringer i fremmed valuta, der tilsigter at
af dakke en valutakursrisiko i et anlamslan i samme va-
| uta.

9.3.3. Ikke-erhvervsmassiqg investering i fordringer i
fremmed valuta er efter de indtil 1983 gad dende val ut a-
restriktioner fornmentlig kun forekomet undtagelsesvis
hos danske skattepligtige.

Der kan vexe grund til at overveje, om ikke det
vj 1 vage hensigtsnessigt at sgge skattensssige regler
for sadanne investeringer fastlagt, fgr de under de
nugad dende nere liberale valutaregler antager et bety-
del i gt onfang.

Neringsbeskatring vil ikke finde anvendel se, fordi
der er tale om anl agsi nvesteringer. Eventuel beskatning
efter en regel svarende til ligningslovens § 4 vj 1 fin-

de tilsvarende anvendel se pa fordringer i fremmed val u-
ta.
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Her udover forekommer det ikke urineligt, ombeskat-
ning sker, hvie pn valutakursfordring er anskaffet for
| ante midler, jfr. den i afr>nit 3 skitserede regel; og
det kan endvidere eventuelt forsvares at |ade reglerne
om beskatning af gevinster p& fordringer med lav eller
i ngen pal ydende rente finde anvendel se ogsd pa fordrin-
ger i fremmed valuta, idet en notivering hos en |angi-
ver, der vadger investering i en fremed valuta ned
salig lav rente, kan vere udsigten til valutakursstig-
ning for den pégead dende val uta.

Endelig kan der vaxe grund til at overveje, om
i kke et eventuelt fradragsberettiget tab, der skyldes
val utakursstigning pad en gad i fremmed valuta, ber

nedsattes med en gevinst, som den pagad dende skatte-
pligtige cver den sainte pericde bar opnadet som | angi ver
i den samme val uta.

9.4. Eventuelle andrede skatteregler for valutakurs-~
gevinst og -tab hos |antager ma overvejes under same
forudsag ni nger som for gevinster og tab hos |angivere.

9.4.1. "Omsatningsgzld", f.eks. gad vedrgrende varel e-

verancer, tjenesteydelser, renteudgifter mv. i fremred
valuta, vil vare onfattet af reglerne om vederl agsbe-
skatni ng og naringsbeskatning.

9.4.2. Virksonhedens anl agsgadd i udl andet bgr fornent-
lig somhidtil efter Iigningslovens 8 8 D kurre nmedf g-
re, at veardiandringer, der skyldes val utakursandringer
i fremred valuta, skal nmedregnes ved indkonstopgerel -
sen.

9.4. 3. For ikke-erhvervsmessig galdsstiftelse sSynes
statsskattelovens regler fuldt tilstrakkelige.

9.5. De foran skitserede regler om fordringer i frem
med valuta onfatter ikke kontanter i fremmed valuta,
jfr. afsnit 9.1
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For kontanter i fremed valuta vil det efter gad-
dende regler veare saledes, at valutakursandringer om
fattes af statsskattelovens regler om neaxing cg speku-
|ation. Det indebaxer, at privat rejsevaluta ikke ned-
forer beskatning eller adgang til tabsfradrag, nedens
onvendt erhvervsnessig rejsevaluta som "omsatningsfer-
mue i virksonhed" kan behandl es efter naringsreglerre.

Disse regler =svres hensigtsnmessige og indebaser
navnlig, at spekuvleticnsreglerne i statsskattel oven
fortsat finder anvendel se pd kontanter i fremmed valu-
ta, hvis det fcrer i afsnittene 6- 8 skitserede reqgel-
system genremfgres.

9.6. Skattel ovradet nener, at det - under hensyn til de
valutapolitiske og erhvervspolitiske forhold, der er
grundl aget for reglen i ligningslovens § 8 D - falder
udenfor radets opgaver at anbefal e amdringer af reglen.
Radet skal dog anbefale, at reglen i ligningslovens § 8
D overvejes pany i lyset af det foran anfgrte og i |y-
set af den liberalisering, der er sket af de danske
valutebestemmelser.
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Afsnit 10.

Cevinst og tab pa | ant ager si den.

10. 1. Foran er navnlig diskuteret gevinst og tab pa
pengefordringer hos langiver. | afsnit 5.1.2.6. er det
anfgrt, at regler, hvorefter en skattepligtig skal ned-
renge alle kursbhevamel ser pd alle fordringer ved ind-
komst opger el sen, b¢r nmedfgre, at en sadan skattepligtig
ogsd skal nedregne alle gevinster. og tab pd l&rtegersi-
den ved i ndkonst opger el sen, hvis risiko for "dobbeltbe-
skatning" eller "fradrag uden tab" skal undgas.

10. 2. | afsnit 9 er der redegjort for, at reglen i
ligningslovens 8 8 D om gevinst og tab pa visse for-
dringer og gadd, der skyldes val utakursandringer, navn-
lig har baggrund i @nsket om at gevinster og tab pa
skyl dnersi den skul Il e nedregnes ved i ndkonst opgerel sen.

Principielt har reglen kun selvstandig betydning
for fordringer og gadd, der hgrer til anlagsformuen.
Kursbevaxgelser pa onsad ni ngs formuen er som beskrevet
foran dakket af statsskattel ovens regler.

Pa skyldnersiden antoges det tidligere, at kun
kursudsving pa |leverandgrkredit skulle medregnes ved
i ndkomst opger el ser, nen Hgjesteret fastslog i den i af-
snit 4 nawynte domU 1976.60 H , at et deval ueringstab,
som et olieselskab led pd en bankl &n, var fradragsbe-
rettiget, fordi det var tilstrakkelig godtgjort, at
]&net var optaget til og anvendt til betaling for vare-
kgb. Deval ueringstabet blev derfor anset for en drifts-
udgi ft.




114

Pr aani sserne kunne tyde p&, at man efter statsskat-
tel oven pa |antagersiden ma arbejde ned same grundson-
dring som pa |angiversiden, nenmig at vexdiandringer i
gad dsbyrden skal nmnedregnes ved indkonstopgerel sen, for
sd vidt der er tale om "omsatningsgazld"”, nen ikke for
"anl agsgad d".

At en fordring pd la&ngiversiden tabes, kan pd |an-
tagersiden sammenlignes nmed, at en gad bortfal der f.
eks. ved forat del se.

Sagen U.1977.121 H. bel yser méske dette synspunkt.
En tidligere handver ksnester sggtes af skattemyndi ghe-
derne beskattet af et belgb svarende til foreatdede
gad dsposter vedrgrende varel everancer. Af domrers prae
m sser frengar det, at de 7 hgjesteretsdommere var eni-
ge om at udgangspunktet ma vare skattepligt af en for-
o del sesfordel, nar den fora dede gatd vedrerer poster,
der tidligere som driftsudgifter er fradraget ved ind-
konst opger el sen. Nar Hgj esterets flertal alligevel ikke
statuerede skattepligt i den konkrete sag, sker det ned
henvisning til, at handvarksmesteren gik konkurs ret
snart efter stiftelsen af de nu foradede fordringer,
co at han ikke siden har fortsat sin handvesksvirksom
hed, samt at han ikke til skattevasenet har "indl everet
noget driftsregnskab, hvori de neawnte fordringers bel gb
er fradraget; det er ikke pavist, at fordringernes ek-
sistens skattemescigt er kommet hamtil gode."

10.3. H emel til beskatning af kursgevinst, scm en
| ant ager opnar ved, at hans gad bliver mindre byrde-
fuld, md antages at vare statsskattelcvers § a Hem
nmelen til fradrag for kurstab, der skyldes stigning i
en gad dsbyrde, er fornentlig statsskattelovens § 6 el-
ler eventuelt praksis vedrgrende driftstab, som nmd an-
tages at have hjemmrel dels i statsskatteloven? € 6,
dels i en samet fortolkning af indkonstbegrebet i
st at sskattel ovens §s 4-6.
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10. 4. Udover de nawnte tilfadde, hvor kursgevinst
og -tab pa l&ntagerciden direkte skal indgd ved opge-
rel sen af den skattepligtige indkonst, kan kursgevinst
og -tab pd |antagersiden pavirke beskatningsgrundlaget,
for sd vidt de indgar i opgegrel sen af en avance, der er
skattepligtig efter reglerne om naging eller epekula-
tion (eller maske efter andre regler).

Sddan sammenhamg har ravnlig betydning ved onsat-
ning af fast ejendom Efter ophawel sen af spekul ati ons-
beskat ni ngen af fast ejendom vil betydningen af sadan
indirekte kursgevinstbeskatning stort set indskranke
sig til neringsomrédet.

Som beskrevet ovenfor i pkt. 4.8. er der ved |ov
nr. 88 af 14. marts 1984 indfert regler, hvorefter avan-
ceopger el sen ved afstaelse af fast ej endom udenfor ne-
ringstilfalde ikke pavirkes af kursudsving pd ejendom
mens prioritering.

10.5. Sammenf attende m& skattel ovradet konkludere,
at det vil vere nmest hensigtsmessigt at fastholde, at

beskat ning af kursgevinst og -tab p& skyldnersiden kar
ske efter reglerne i statsskattelovens 88 4-6. Som ravrt
bgr dog =zelskaber, der skal beskattes af alle kursbeva-
gel ser pa& fordringshaversiden tillige medregne alle
kursbevegelser pd skyl dnersiden ved indkonstopgerel sen.

om de salige forhold vedrgrende val utakurstab og -ge-

vinst henvises til ovenfor i afsnit 9.
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Afsnit 11.

Fortjeneste og tab pd aktier, anparter, konverti-
ble obligationer, certifikater myv.

De seneste ars onlagning af beskatningsreglerne
for aktieavancer og aktieudbytter, hvoraf de grundl ag-
gende regler er gennenfgrt ned bred politisk tilslut-
ning, kan ses somet led i politiske bestrabel ser pa at
gge incitamentet til erhvervsaktive investeringer over-
for mere passive former for kapital anbringel se.

Sz ligt de andrede regler for beskatningen af kurs-
gevinster pa aktier m.v., hvorefter gevinst pa aktier
mv. er skattefri efter 3 ars besiddel se, nar bortses

fra naxingstilfade og "hovedaktionaxaktier", néd be-
tegnes som en neget vasentlig forenkling.
Disse regler er i god overensstemel se nmed stats-

skattel ovens indkonstbegreb, for s& vidt de pageat dende
aktier mv. reprasenterer en anl agsinvestering i egent-
lig erhvervsmessig virksonhed ned de - store eller sna
- chancer og risici sadan investering kan indebaxe.

11. 1. Det m imdlertid erindres, at aktieerhver-
vel se ikke ngdvendi gvis behgver at dekke over en aktiv
erhvervsmessig investering i traditionel forstand. Sa-
ledes kan ogsda en fuldstamdig passiv investering i
f.eks. barsnoterede obligationer iklases aktiesel skabs-
formen, og derved for en skattepligtig investor give
anledning til de fordele og ulenper f.eks. af skatte-
nessig art, somknytter sig til aktieinvestering.
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For den skattepligtige, der @gnsker at udnytte de
forhol dsvis |enpelige aktieavancebeskatni ngsregler i et
arbi tragearrangenent af tilsvarende karakter, som be-
skrevet ovenfor i afsnit 8, kan reglerne for beskatning
af aktieavancer vaze neget gunstige.

Systenet kan kort beskrives saledes:

Den skattepligtige optager lan pa f.eks. 500.000
kr., der lgber i 3% a og forrentes ned 18 pct. p.a.
Det giver et &rligt fradrag pa 90.000 kr., som ved en
mar gi nal skattesats pa f.eks. 70 pct. svarer til en ar-
lig nettoudgift pa 27.000 kr. Laneprovenuet pa 500.000
kr. anvendes til kgb af aktier i et selskab, der for-
trinsvis beskadftiger sig ned langsigtet investering i
vea di papirer. Sel skabet paregner herved en forrentning
af egenkapitalen med 14 pct. p.a. i overskud eller ef-
ter sel skabsskat pa 40 pct., 8,4, pct p.a. Hvis sel ska-
bet undl ader at betal e udbytte, vil formuen i sel skabet
vokse med 8,4 pct. p.a. og saledes efter 3% ar betinge
en stigning i aktiernes kursveedi pa ialt ca. 32,6 pct.,
svarende ti] at den skattepligtige efter 3% &rs besid-
del se kan satge sine aktier skattefrit for ca. 663.000
kr. Det sam ede regnestykke for den skattepliatiage Vil
vage, at han nod betaling af rente minus skattebespa-
relse over 3% ar, ialt ca. 94.500 kr. , far en aktiea-
vance pa ca. 163.000 kr. Fra fortjenesten pa knap 70.000
kr. skal trakkes bgrsstenpel ved kgb og salg af aktier-
ne sant onkostninger ved stiftelse af |anet, nen selv
omdisse udgifter vil lgbe op i 25 - 30.000 kr. vil det

efterl ade ca. 40.000 kr. i nettofortjeneste efter skat.
Hvis han ogsd vil léane til betaling af den arlige net-
toudgift til renter af lanet pa de 500.000 kr. , vil

disse lar koste ham netto efter skat ialt ca. 7.000
kr., og der vil herefter vere en skattefri nettoi ndteamgt
pa ca. 33.000 kr.

En kreds af personer, der er enige om at gennem
fore et skattearbitragearrangement, danner et selskab
eller en investeringsforening, hvor det for alle del-
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tagere fra starten er formalet, at selskabet eller for-
eningen netop over en periode pa lidt over 3 &r skal
give en kursstigning pd aktierne eller certifikaterne
pd et bestent belgb. Dette belgb kan i realiteten pa
forhand sikres ved investering i al mndelige obligatio-
ner nmed en restl gbetid svarende nogenlunde til den sti-
pul erede trearsperiode. Resultatet heraf vil vare, at
man med stor sikkerhed kan forudsige alle pengestrgnmre
i selskabet i hele perioden.

11. 2. Som det frengar af eksenplet vil investering
i selskabsform over en tidshorisont p& nere end 3 ar
principielt nmedfgre en beskatning af afkastet pa onkring
40 pct., selv ned indkonstbeskatni ng af kursgevinster-
ne, blot investeringen sker i et sanvirke mellem nere
end 4 del t agere.

Dette er antageligt acceptabelt, nar investeringen
er forbundet med anden erhvervsmessig drift, hvor af-
kastet i det hele er undergivet sel skabsbeskat ni ng.

Det er maske ogsd acceptabelt, selv omder er tale
om rene investeringssel skaber, nar investeringskapita-
len er deltagernes anlagskapital, selv om aktieavance-
reglerne i sammenhamg ned rentei ndkonst beskat ni ngen og
forskellen i marginal skatteprocenter nellem personer og
sel skaber kan gegre det fordelagtigt at investere i sel-
skabsformi stedet for personligt.

Af de samme grunde, som er beskrevet i afsnit 8,
feorer adgang til skattefri investering for lante mdler
i sel skaber af den nawnte type til uacceptable resulta-
ter og opfordrer til skattearbitrage. Dette kan tale
for at udvide den der ontalte regel til at onfatte in-
vestering for lante mdler i selskaber mv., der i det
vasentlige md antages at indtjene overskud ved finan-
siering eller investering under sadanne onstandi gheder,
at sel skabets overskud over en periode med stor sikker-
hed kan opgegres pa forhand. En sadan udvidel se af reg-
len er angivet i 8§ 9, stk. 2 i det |ovudkast, som er
skitseret i afsnit 12.
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Miul i gvis bear reglen udvides yderligere til at om
fatte certifikater i akkumulerende investeringsforenin-
ger, wuanset hvorledes foreningens nidler er anbragt.
Di sse certifikater har i praksis vist sig saligt egne-
de til skattearbitrage af den beskrevne karakter. Det
vil derinod nok vare vanskeligt nmed rinelig klarhed at
af gramnse andre typer af aktier eller anparter med hen-

blik p& at behandle dem efter same regel, jfr. argu-
nment ati onen ovenfor under pkt. 7.3.2.4.3.

Sddanne regler skal nmedvirke til at sikre tilliden
til, at skattereglerne for "egentlig" aktieinvestering
i kke andres.

Owadet for den her skitserede regel ber ikke
strakkes ud over de tilfadde, hvor den skattepligtige
pd forhand kan fele sig nasten sikker pa arbitragege-
vinsten, fordi investeringsforeningen giver et afkast,
som bade belgbsmessigt og tidsmessigt er afpasset til
det | &n, somer optaget i forbindelse med investering.

Det kan hawvdes, at en sadan regel systenmatisk sna-
rere bgr placeres i aktieavancebeskat ni ngsl oven. Pl ace-
ringen af reglen somet sarskilt stykke i bestemel sen
om kursgevinster i arbitragetilfadde kan pa den anden
side tjene til at understrege, at reglen kun skal finde
anvendel se i den begransede udstrakni ng.
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Afsnit 12.

Udkast til |ovforslag.

Skattel ovradet nmener, at de foran skitserede reg-
ler for beskatning af kursgevinster og -tab nmest hen-
sigtsnessigt kan sames i en saskilt lov. Herved fort-
sadtes den 1lovgivningsteknik, der er anvendt ved de
senest gennenfgrte avancebeskat ni ngsl ove vedr grende ak-
ti eavancer og avancer pa fast ejendom

Det her anfgrte udkast til |lovforslag runmer de
foran skitserede regler, dog sal edes at bestemel sen i
8§ 6 (spekulationsreglen) er anfgrt i parentes for at
til kendegive, at skattelovradets flertal finder bestem
nmel sen ungdvendi g og uegnet i et samrenhamgende regel -
sat .
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Udkast

For sl ag
til
Lov om den skattemassige behandling af gevinster

og tab pad fordringer og gad sam visse aktier, anpar-
ter m,v.

§ 1. Gevinst og tab ved afstaelse, hel eller delvis
indfrielse og udtrakning af obligationer, pantebreve,
gad dsbreve og enrdre pengefordringer medregnes eller
fradrages ved opgerel ser af den skattepligtige indkonst
efter reglerne i denne lov. Reglerne onfatter ikke kon-
vertibl e obligationer.

Stk. 2. On den skattenessige behandling af en
skyl dners gevinst eller tab ved frigerelse for forplig-
telser ifglge fordringer, somonfattes af stk. 1, gad-
der reglerne i § 2, stk. 1 og 3-5, 8 7 og statsskatte-
| ovens 8§ 4-6.

§ 2. Selskaber mv., der er skattepligtige efter § 1,
stk. 1, nr. 1-3, 5 0g 6, sant § 2, stk. 1, litra a) i
lov om indkomnstbeskatning af aktiesel skaber mv. skal
medr egne gevinster og tab, somonfattes af § 1 ved op-
gorel sen af den skattepligtige indkonst, hvis de driver
bank- eller sparekascevirksomhed eller igvrigt udgver
naing ved kgb og salg af fordringer mv., jfr. § 1,
stk. 1, 1. pkt.

Stk. 2. Sel skaber mv. somnawnt i stk. 1, skal
nmedr egne gevinster og tab, somer onfattet af § 1, stk.
1, 1. pkt., ved opgogrel sen af den skattepligtige ind-



122

komst, hvis de driver na¥ingsvirksomhed ved finansie-
ring. Dette gadder dog ikke gevinster og tab ved afsta-
else eller indfrielse af bgrsnoterede obligationer.

Stk. 3. Sel skaber mv. somnawnt i stk. 1, skal
medr egne gevinster og tab, nomer onfattet af § 1, ved
opgerel sen af den skattepligtige indkonst, hvis de dri-
ver virksomhed som forsikringssel skab.

Stk. 4. Investeringsforeninger, somer skatteplig-
tige efter 8 1, stk. 1, nr. 5a), i lov omindkomnstbe-
skatning af aktiesel skaber, skal nedregne gevirst og
tab somer onfattet af 8 1, ved opgerel sen af den skat-
tepligtige indkonst.

Stk. 5. Selskaber mv., somnavnt i stk. 1, skal
nedregne gevinster og tab, somer onfattet af § 1 ved
opgerel sen af den skattepligtige indkonst, hvis sel ska-
bet md artaces varigt somsit eneste eller klart over-
vejende formal eller faktiske virke direkte eller indi-
rekte at besidde fordringer mv. somnawnt i § 1, stk.
1. Beskatning efter 1. punktum sker ned virkning fra og
med det skattedr, hvor betingelserne i 1. punktum er
opfyldt, og ophgrer nmed virkning fra og nmed det skat-
tedr, hvor betingel serne ikke |angere opfyldes. Gevinst
og tab efter 1. punktum opgegres ned udgangspunkt i de
pagat dende fordringers veardi ved begyndel sen af det
forste ar, hvor beskatning sker efter reglen i 1. punk-
tum og ved ophgr af beskatning efter 1. punktum opgge-
res gevinst og tab til arets udgang efter kursforhol de-
ne pa dette tidspunkt.

kil deskattelovens § 1 eller &8 2, r.tk. 1, litra d) og
e), skal nedregne gevinster og tab somer onfattet af §
1, stk. 1, ved opgerel sen af den skattepligtige ind-
konst, hvis de driver virksomhed som bankiers eller
veksel erere eller igvrigt uvdever naging ved kgb og salg
af fordringer mv. somnant i 8§ 1, stk. 1, 1. pkt.

§ 3. Personer og degdsboer, der er skattepligtige efter
il
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Stk. 2. Personer og degdsboer, som nawnt i stk.
1, skal nedregne gevinster og tab somer onfattet af §
1, stk. 1, ved opggrelsen af den skattepligtige ind-
konst, hvis de driver na¥ingsvirksonhed ved finansie-
ring. Dette gadder dog ikke gevinster og tab ved af han-
delse eller indfrielse af bgrsnoterede obligationer.

Stk. 3. Safrenmt det godtgeres, at en fordring
mv. er erhvervet udenfor den skattepligtiges narings-
virksonhed og ikke senere er indgaet i denne, onfatter
reglerne i stk. 1 og 2 ikke gevinster og tab pa sadanne
fordringer.

§ 4. Cevinst og tab, der efter 8§ 1-3 skal medregnes
ved opgerel sen af den skattepligtige indkomst, medreg-
nes i det indkonstar, hvori gevinsten eller tabet kon-
stateres, jfr. dog § 2, stk. 5, 3. pkt. Ligningsradet
kan tillade, at en anden opggrel sesnmdde anvendes. Er en
sddan tilladel se givet, kan den herved godkendte opgge-
rel sesmade kun amdres efter tilladelse fra |igningsra-
det .

§ 5. GCevinst cg tab pd fordringer, somer onfattet af
§ 1, stk. 1, og som den skattepligtige har erhvervet
r.om skattepligtigt vederlag, nedregnes ved opgerel sen
af den skattepligtige indkonst efter reglerne i stats-
skattel ovens 88 4-6. Dette gadder dog ikke gevinster og
tab ved afstdelse eller indfrielse af bgrsnoterede
obl i gati oner.

(8§ 6. GCevinst og tab pa fordringer, somer omfattet af
8§ 1, stk. 1, somden skattepligtige har erhvervet ned
henblik pa salg i spekul ationsgjened nmedregnes ved op-
gorel sen af den skattepligtige indkonst efter reglerne

i statsskattelovens 8 4 og § 5, stk. 1, litra a.)

§ 7. Ved opgerelsen af den skattepligtige indkonst
medregnes realiseret gevinst og fradrages realiseret
tab som fel ge af kursamdringer pa fremmed valuta ved-
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rgrende fordringer og gadd, som har tilknytning til
erhvervsmessi g virksomhed. Reglen i § 4 finder anven-
del se pd indkonst og fradrag efter 1. punktum

§ 8. Gevinst ved afstdelse eller hel eller delvis ind-

frielse, herunder udtrakning, af fordringer, somer om

fattet af § 1, stk. 1, nedregnes ved opggrel sen af den
skattepligtige indkonst, hvis fordringen er uforrentet

eller forrentes nmed en palydende rente, der er |avere
end en nmindsterente svarende til den palydende rente,

der pa tidspunktet for skyldnerens patagelse af for-

pligtel sen anvendtes for obligationer, der danner grund-
lag for realkreditinstitutternes udbetaling af kontant-

| &n, med fradrag af X procent-point. Den pal ydende rente
opgeres i denne forbindel se pd grundlag af den hgjeste
tilsagte indfrielsessum.

Stk. 2. Som anskaffelsessum for en fordring, der
onfattes af stk. 1, anvendes vardien pa erhvervel ses-
tidspunktet, medm ndre den skattepligtige godtger, at
have erhvervet fordringen for et hgjere bel gb.

Stk. 3. Reglerne i stk. 1-2 gadder ikke for de i
medf gr af lov om i ndeksregul erede real kreditl an udst ed-
te indeksobligationer. Mnisteren for skatter og afgif-
ter kan bestemme, at reglerne i stk. 1-2 ikke skal fin-
de anvendel se pa andre nagnere angi vne indekserede for-

dringer .

§ 9. Gevinst ved afstaelse eller hel eller delvis ind-
frielse, herunder udtrakning, af fordringer, somer om
fattet af & 1, stk. 1, nedregnes ved opggrel sen af den
skattepligtige indkonst, i det onfang den pagad dende
fordring er erhvervet for lante midler, jfr. stk. 3-5.
Stk. 2. Reglen i stk. 1 finder tillige anvendel -
se pd fortjeneste ved afstdelse af aktier, anparter og
lignende vardipapirer, herunder tegningsrettigheder,
aktieretter og konvertible obligationer sam certifika-

ter i investeringsforeninger, i det onfang de pagad den-
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de vaxdipapirer eller rettigheder er erhvervet for |an-
te midler, og det pdgad dende selskab mv. i det vasent-
lige md antages at indtjene overskud ved finansiering
el l er investering under sadanne onstandi gheder, at sel -
skabets overskud over en periode med stor sikkerhed kan
opgeres pa forhand.

Stk. 3. Erhvervel se for lante midler, jfr. stk.
1 og 2, anses at foreligge, hvis den skattepligtige i
forbi ndel se med erhvervel sen har optaget |&n, der star
i &benbart misforhold til det Kkapital behov, som den
skattepligtiges gvrige virksomhed eller privatforbrug
betinger (,eller hvis samenhangen nellem erhvervel se
og | aneoptagel se klart frengdr af onstandi ghederne ved
erhvervel sen). Opnael se af usaavanlig kredit |igestil-
I es nmed | &neopt agel se.

Stk. 4. Reglerne i stk. 1 og 2 finder ikke an-
vendel se, hvis den skattepligtige godtger, at de ud-
gifter vedrgrende det paga dende | an, der kan fradrages
ved indkonstopgerel sen, kun i forholdsvis uvasentligt
onfang overstiger sunmmen af de skattepligtige renteind-
tagter eller udbytter, jfr. ligningslovens 8 16 A stk.
1, af de paged dende fordringer eller vardipapirer mv.

Stk. 5. Inod den skattepligtiges pastand kan be-
skatning af gevinst og fortjeneste efter stk. 1 og 2
kun gennenfares efter |igningsradets nanere bestemmel -
se.



126

Afsnit 13.

Bensg kni nger til de enkelte bestemmelser i lov-
ski t sen.

Radet har fundet det hensigtsmessigt at indskranke
berer kni ngerne til de enkelte bestemmelser ved i vidt
onfang kun at henvise til de steder i udtal el sen, hvor
de paga dende probl ener er behandl et.

Til §1

Best ermel sen fastl agger, hvorl edes der skattenes-
sigt skal forholdes med kursgevinster og kurstab pa
pengef ordri nger.

Lovforsl aget onfatter som udgangspunkt alle for-
dringer pd penge, uanset deres art, jfr. afsnit 5.1.2.1.
Det er séaledes uden betydning, pa hvilken nmade kravet
er opstaet. Afgerende for bedemmel sen er al ene, om der
foreligger et retligt krav pd betaling i form af perce.
Herfra er dog undtaget konvertible obligationer. Om
dette spergsmi] henvises nanere til afsnit 3.5.3.

CGevinst og tab hos fordringshaver skal behandl es
efter reglerne i naxvaxende |ov, nedens gevinst og tab
hos skyldner som udgangspunkt fortsat skal behandles
efter reglerne i statsskattelovens 88 4-6.

Gevirst or tab kan efter bestemmel sen konstateres
enten ved afstdelse eller ved hel eller delvis indfri-
else af fordringen. Ved afstdelse forstds i derne sam
menhamg enhver disposition, der konstituerer overgang
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af ejendomsretten til fordringen. Det er uden betyd-
ning, om den stedfundne disposition har haft frivillig
el ler tvangsmessig karakter. Bestemmel sen onfatter sa-
| edes fordringens overdragel se ved f.eks. salg, bytte,
gave eller arveforskud og kreditorforfglgning.

Gevinst eller tab kan dernast opsta ved he] eller
delvis indfrielse, herunder udtrakning. Herved forstas
enhver disposition, der nodsvarer fordringens nedbrin-
gelse eller ophgr, jfr. afsnit 3.6. Bestemmelserne Om
fatter ogsa f.eks. erstatnings- eller forsikringssum
mer, FOTO fordringshaveren modtager som erstatning for
tab af en fordring.

Efter bestemmel sen kan gevinst og tab i princippet
kun konstateres ved afstdelse, indfrielse eller opgi-
vel se (reelisationsprincippet). Per er dog ikke herned
tilsigtet nogen andring af den mulighed, som er udvik-
let i administrativ praksis, for at medregne andringer
i markedsvardien ar for ar ved indkonstopgerel sen (la-
gerprincippet) , som sdledes forudsattes opretholdt,
jfr. herom nermere benexkningerne til § 4.

Til §2

Best enmel sen omhandl er sel skaber mv. og fastslar,
i hvilke situationer gevinst og tab pd pengeferdringer
skal indgd i den skattepligtige indkonst. Mednindre
andet er udtrykkeligt anfert, skal de i 8§ 2 onmhandl ede
sel skaber nedregne gevinst og tab pad alle fordringer,
uanset om der er tale om "omsztningsfordringer" eller
"anlegsfordringer”.

Kun sel skaber, der er fuldt skattepligtige efter §
], stk. 1, nr. 1-3, 5 og 6 eller begramset skatteplig-
tige efter 8§ 2, stk. 1, litra a), i lov omindkonst be-
skatning af aktiesel skaber mv., skal nedregne gevinst
og tab pa pengefordringer, safrent de i g@vrigt er om
fattet af bestemmel sen.

Bestemel sen onfatter for det fgrste selskaber,
dexr driver virksonmhed som bank eller sparekasse eller i
¢vrict udever na¥ing ved kgb og salg af fordringer.
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Herom henvises nenmere til afsnit 7.1.2.2. og afsnit
7.3.2.1. Hvorvidt et selskab i gvrigt md anses for at
udgve naeing ved kgb og salg af fordringer, nm& bero pa,
om sel skabet har det somsin hele eller delvise |evevej
at handle med fordringer. Om handel snaging henvises til
afsnit 7.1.2.1.1. Der henvises saligt til, at handel s-
neging ikke md forveksles med protefgljepleje af en
vag di papi rbehol dning, jfr. nawynte afsnit 7.1.2.1.1. in
fine. Ved afgerel sen af, omder foreligger neing, vil
den pa grundlag af statsskatteloven udviklede praksis
vag e vejl edende.

Dernast er sel skaber, der driver na¥ingsvirksonhed
ved finansiering onfattet af bestemel sen. Ved finan-
sieringsvirksonhed forstds her, at selskabet som sin
hele eller delvise levevej foretager direkte udl an el -

| er opkgber fordringer, hvad enten de hertil anvendte
mdler hidrgrer fra egenkapital eller fra frenmmedkapi-
tal. QOmn afgransningen af finansieringsvirksonhed over

for den nere passive kapital anbringelse henvises til
afsnit 7.1.2.1.2. Sadanne sel skaber skal dog ikke ned-
regne gevinster og tab ved afhandelse eller indfrielse
af bgrsnoterede obligationer.

Bestemmel sen finder endvidere anvendel se pa sel-
skaber, der er onfattet af lov nr. 630 af 23. decenber
1980 om forsikringsvirksonhed nmed senere andringer,
jfr. afsnit 7.3.2.2.

Herudover onfatter bestenmel sen investeringsfor-
eni nger, somer skattepligtige efter 8§ 1, stk. 1, nr. 5
a, i lov om indkonstbeskatning af aktieselskaber, de
sakal dt  akkumul erende i nvesteri ngsforeninger. Her om
henvises til afsnit 7.3.2.3.

Best emmel sen finder endelig anvendel se pd sel ska-
ber, der md antages varigt somderes eneste eller klart
overvejende formal direkte eller indirekte at besidde
fordringer mv. Reglen er udfornet sal edes, at beskat-
ning finder sted fra og ned det ar, hvori kriterierne
er opfyldt, at alle selskabets fordringer onfattes,
samt at "indgangsverdien" skal vare kursverdien prinmo
det feorste ar, der onfattes af beskatningsreglen, og at
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beskatning endelig skal ske efter et realisationsprin-
Cip med adgeang til at vadge |lagerprincip, dog at afslut-
tende beskatning ved et selskabs afgang fra kredsen af
omfattede sel skaber skal ske efter ultinovasdier i op-
hgrsaret. Om den nanere forstdelse af reglen henvises
i @vrigt til afsnit 7.3.2. 4.

Bortset fra selskaber, der driver firernsierings-
virksonmhed, jfr. stk. 2, skal de af § 2 onfattede sel-
skaber ogsa ved indkonstopgerel sen nedregne gevinst og
tab, somde konstaterer som | dntagere. Dette vil nedfg-
re en andring af retstilstanden f.eks. for forsikrings-
sel skaber, jfr. afsnit 7.3.2.2.

Til §3

Best ermel sen svarer til reglerne i 8 2, stk. 1 og

Personer og dgdsbger, der er fuldt skattepligtige
efter kildeskattelovens § 1 eller begramset skatteplig-

tige efter 8 2, stk. 1, litra d og e, skal medregne
gevinster og tab pa fordringer, hvis de driver virksom
hed som bankiers eller vekselerere eller i gvrigt ud-

gver neringsvirksomhed ved kgb og salg af fordringer
eller ved finansiering. Er der alere tale om na¥ings-
virksomhed ved- finansiering, skal gevinster eller tab
ved af hamdel se eller indfrielse af bgrsnoterede obliga-
tioner ikke nmedregnes.

| nodsatning +il sel skaber, der driver tilsvarende
virksonmhed, har de af bestemel sen onfattede personer
og dgdsboer (eller ved tab: skattemyndighederre) dog
som hidtil nulighed for at godtgere, at konkrete for-
dringer ikke er onfattet af naxingsvirksonheden.

Til 8§ 4
Fordringens verdi fastslds normalt ferst i forbin-
del se ned en hel eller delvis realisation af fordrin-
gen. Kursgevinst og -tab pa pengefordringer skal derfor
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i overensstemmel se ned hidtil gad dende praksis som ho-
vedregel nmedregnes ved indkonstopgerelsen i det ind-
komst ar, hvor gevinsten eller tabet konstateres ved
fordringens afstdelse, indfrielse eller opgivel se.

Best ermmel sen kodificerer endvidere den i praksis
udvi kl ede mulighed for, at |igningsradet pa visse naa-
mere angivne vilkar kan tillade skattepligtige at an-
vende et lagerprincip, saledes at andringer i markeds-
vagdien ar for &r nedregnes ved indkomstopgg@relsen.

OMtidspunktet, hvor kursgevinsten og -tabet skal
nmedr egnes ved i ndkonst opgar el sen, henvises i gvrigt til
afsnit 5.1.2.3., afsnit 5.1.2.4. og afsnit 5.1.2.5.

Til 8§ 5

Bestenmelsen onhandl er de tilfzlde, hvor fordrin-
gen erhverves somvederlag for varer 0g tjenesteydelser
m.v. Den skattensssige behandling af gevinst og tab pa
sadanne fordringer amdres ikke. Kursgevinst og -tab pa
di sse fordringer skal saledes som hidtil nedregnes ved
opagrelecen af den skattepligtige indkomst i overens-
stemel se wed reglerne i statsskattelcver. Cog er det
nu udtrykkeli gt bestent, at gevinster og tab pa bersno-
terede obligationer, der er nodtaget som skattepligtigt
vederl ag, ikke skal nedregnes ved opggrelsen af den
skattepligtige indkomst. Om spgrgsnél et henvises igv-
rigt til afsnit 7.21.1. til 7.1.1.2.

Til 8§86

Skattel ovradets flertal finder, at den eksisteren-
de nulighed for at beskatte gevinst og tab efter speku-
lJationsreglen i statsskattelovens § 5, stk. 1, litra a,
bgr ophaaes for pengefordringer.

Safrem der imdlertid fortsat skal vae mulighed
for at kunne nedregne gevinst og tab pa pengefordringer
ved opgerel sen af den skattepligtige indkonst udfra er
spekulatinonshetragtning, foreslas det, at de gad dende
regler herom i statsskattel cven oprethol des uandret,
jfr. nanmere afsnit 7.2.
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Til §7
Best emmel sen svarer til den eksisterende regel i
l'igningslovens § 8 D, der forudsadtes ophavet.
Der henvises igvrigt til afsnit 9.

Til §8

CGevinster pad fordringer, der er uforrentede eller
forrentes med en salig lav rente, skal efter bestem
nel sen medregnes ved opgerel sen af. den skattepligtige
indkomst. Derinod kan et eventuelt tab, der konstateres
pd sé&danne fordringer, ikke bringes til fradrag, ned-
m ndre andet fglger af reglerne omnarring myv.

Best enrmel sen finder ikke anvendel se pad de af real-
kredjtinstitutterne udstedte indeksobligationer, |ige-
som der er &bnet mulighed for, at ministeren for skat-
ter og afgifter kan bestemme, at ogsa ardre typer in-
dekserede fordringer ikke ckal vere onfattet af bestem
mel sen. Heromog om at ogsd visse andre fordringer bgr
undtages fra reglen, henvises til afsnit 6.6.

Det or i gvrigt en forudsatning for overhovedet at

kunne bringe reglen i anvendel se, at fordringshaveren
fakti sk opnar en kursgevinst. Reglen onfatter derfor
f.eks. ikke udlan til lav eller ingen rente, hvis skyld-

neren ikke tilbagebetal er mere, end han har nodtaget.

Ved bedgmmel sen af, om kravet til m ndsteforrent-
rirgen er opfyldt, er det fordringens palydende rente,
der er afgerende. Den pélydende rente skal dog altid
beregnes pa grundlag af den hgjeste til sagte indfriel-
sessum Det betyder, at den palydende rente pa f.eks.
en obligation, der udbydes til kurs 100 med en patrykt
forrentning p& 8 pct. p.a., nen indfries til kurs 200,
ma opgeres til 4 pct. p.a.

M ndsterenten er identisk ned den pal ydende rente
pa obligationer, der danner grundlag for realkreditin-
stitutternes udbetaling af kontantlan, pa tidspunktet
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for skyldnerens patagelse af forpligtel sen. Reglen om
fatter saledes kun fordringer, hvis palydende rente pa
stiftel sestidspunktet er l|avere end den angivne m nd-
sterente p& dette tidspunkt. Er der pad forhand aftalt
forrentning ned forskellige rentesatser for adskilte
peri oder af |gbetiden, skal den forudaftalte forrent-
ning for alle perioder af |gbetiden dog mndst vaze lig
ned den ved stiftelsen gad dende nindsterente, for at
fordringen ikke onfattes af reglen.

Opger el sen af kursgevinster pd lavtforrentede for-
dringer forudsadter, at der er hjemmel til at fastsla
anskaffelsessummen for de paga dende fordringer. Som
anskaffelsessum anvendes vardien af fordringen pd er-
hver vel sesti dspunkt et, nedm ndre den skattepligtige
godtger, at han har erhvervet fordringen for et hgjere
bel gb.

Til 89

Formél et med nagvarende bestemmel se er at neutra-
lisere visse skattemessige fordele, der er forbundet
med at udnytte den forskellige behandling af kapital-
afkast i forbindel se med sammenhangende |ane- og pla-
ceringstransakti oner.

Best ermel sen bygger pa, at en skattepligtig, der
har finansieret anskaffelsen af pengefordringer ved
hjedp af fremedkapital ned fuld fradragsret for de
hermed forbundne udgifter, som udgangspunkt skal ned-
regne konstaterede kursgevinster pa sadanne fordringer
ved opgarel sen af den skattepligtige indkonst. Et even-
tuelt kurstab pad de nawnte fordringer er derinod ikke
fradragsberettiget, medm ndre andet fglger af reglerne
om neging myv.

Bestemmel sen onfatter endvidere fortjeneste ved
af st del se af aktier, anparter, herunder tegningsrettig-
heder og konvertible obligationer samt certifikater i
sel skaber mv., der giver et afkast, som bade bel gbs-
messigt og tidsmessigt med stor sikkerhed kan opgeres
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pa forhand, nar anskaffelsen af de paged dende vea di pa-
pirer eller rettigheder er finansieret ved hjap af
fremredkapital. Heroin henvises nanere til afsnit 11,

Beskat ni ng efter denne bestemmel se har endelig kun
sel vstamdi g betydning, safrem en eventuel gevinst el-
ler fortjeneste ikke allerede skal medregnes ved opge-
relsen af den skattepligtige indkonst som fglge af an-
dre regler.

Ved afggrel sen af, omde af bestenmel sen onfattede
vag di papirer og lignende er anskaffet for |ante midler
i ndehol der reglen to mulige afgransningskriterier. Per
forste nulighed indebsrer, at anskaffelse for 13nte
mdler kun antager ?t foreligge i tilfade, hvor den
skattepligtige i forbindelse ned anskaffelsen af de
pagat dende veadipapirer har optaget |&n, der star i
abenbart irisforhold til det kapital behov, som harr e
rige virksomhed eller privatforbrug betinger. Om der
foreligger et &benbart misforhold, nmd bero p& en kon-
kret vurdering af |anets sterrelse pd baggrund af den
skattepligti ges gkonom ske forhold i gvrigt. Den anden
mul i ghed gar wd pd, at bestemel sen ogsad skal onfatte
de tilfadde, hvor der kan pavises en entydig samenhang
mel | em opt agel sen af et |&n og erhvervel sen af de pa-

gat dende vax di papirer, uanset om | anet star i abenbart
nisforheld til den skattepligtiges gvrige virksomnhed
eller privatforbrug. QOm den rxrmere forstaelse og af-
gramsning af bestemmelsen henvises til det i afsnit
8.4. til og ned afsnit 8.7. anfegrte. T afsnit 8.8. er
regl ens anvendelse illustreret gennem en rakke eksem
pler .

Kan den skattepligtige godtgere, at de udgifter
vedr grende det pagad dende |4a&n, der kan fradrages ved
i ndkonst opger el sen, kun overstiger summen af de skatte-
pligtige renteindtagter eller udbytter af de pagzlderde
fordringer eller vardipapirer mv. ned et forholdsvis
uvasentligt bel gb, f.eks. for realkreditlan, bidrag til
reserve- og admnistrationsfond, skal reglen dog ikke
finde anvendel se.
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Beskat ni na efter denne bestenmel se kan - inmod den
skattepligtiges pastand - kun gennenfgres med I|ignings-
radets santykke, jfr. herved afsnit 8.10.3.

Endel i g forudszttes det, at bestenmel sen tages op
til revision efter et kortere aremdl, jfr. afsnit 8.
10. 2.
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Afsnit 14.

Ikrafttredelse.

Ikrafttraslel se af anmdrede regler p&d indkomstskat-
teomraddet sker nornalt nest hensigtsnessigt ned virk-
ning fra et angivet indkonstar. Afvigelse fra denne
hovedregel sker hyppigt nmed henblik pa at undgd enten,
at skarpede skatteregler far virkning for dispositio-
ner, der er foretaget far |ovforslagets frensattel se,
eller for at forhindre, at dispositioner foretages ned
henblik pad - inden ikrafttrazlelsen af nye regler - at
udnytte de gad dende regler.

14.1. Den skitse til lovforslag, der er opstillet
foran i afsnit 12, er i vidt onfang en gentagel se eller
kodifikation af gaddende regler. Dette n& antages at
gde 8 1, § 2, stk. 1-4 og 88 3-6. Disse regler kan
efter skattelovradets opfattelse stort set sates i
kraft med virkning fra et indkonstar, f.eks. fra 1985;
for selskabers vedkonmende, skattearet 1986/87. Der
henvi ses dog til afsnit 7.3.2.2. og 7.3.2.3.

14. 2. Den skitserede bestemmelse i 8§ 2, stk. 5, der
af | gser |igningslovens § 4, md antages at skax pe beskat -

ningen for sa vidt det fastslas, at beskatningen ogsa
skal onfatte kursgevinster pad fordringer, der er nodta-
get som vederlag ved et skattefrit salg af f.eks. hid-
tidige anl agsaktiver. Dette kan begrunde, at reglen i §
2, stk. 5, i givet fald ikraftsates med virkning fra
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og med skattearet 1986/ 87, men saledes at gevinst og
tab p& fordringer nodtaget far dette skattedr som ve-
derlag for salg, der ikke er sket somled i selskabets
naxing, ikke medregnes ved indkonstopgerel sen. Denne
undt agel se ber efter radets opfattelse ikke onfatte
bgr snot erede obligati oner.

Ved anszttelse af "indgangsverdier" efter reglen i
stk. 5, sidste pkt. ma der for sel skaber, der i skatte-
arene 1985/86 omfattedes af reglen i ligningslovers €
4, anvendes den skattemsssige anskaffelsessum ved ud-
gangen af skattedret 1985/86 opgjort efter bestemmelsen
i ligningslovens § 4.

14.3. Den i 8§ 8 foresldede bestemmel se om reskat-
ning af kursgevinster, der opnas pa fordringer ned |av
eller ingen pdlydende rente, er en vasentlig skarpelse
og ber efter radets opfattelse ikke have virkning pa
fordringer crhvervet for |ovforslagets frensattel se.

14.3.1. Pa den anden side er dot efter radets opfat-
telse vigtigt, at der ikke i forbindelse reé fremsas-
telsen af et eventuelt lovforslag gives direkte til-
skyndel se til udstedelse af yderligere lavt forrentede
fordringer. Radet kan derfor anbefale, at et eventuelt
lovforslag pd dette onrdde sadtes i kraft med virkring
allerede fra lovforslagets frensedtel se.

14. 3. 2. Det er endvidere af betydning, at markedsfor-
hol dere for allerede udstedte obligationer og fordrin-
ger ikke pavirkes af de foresldede andrede regler, og

radet mé derfor santidig anbefale, at den i § 8 skit-
serede regel ikke far virkning pa fordringer, hvor
skyl dneren her pataget sig forpligtelsen fer frensad-
telsen af lovforslaget. For fordringer i wudenlandsk

valuta er der nappe betankeligheder ved at |ade reglen
g de ogsd for allerede oprettede fordringer, nar blot
der ikke er tale on fordringer erhvervet af den skatte-
pligtige feor lovforslagets frensattel se.
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14. 4. Den i 8§ 9 foresldede regel om beskatrirg af
kursgevinster pa fordringer sant aktier m.v., der Dbe-
nyttes som led i arbitrage-arrangementer, bgr efter

radets opfattelse ikraftsaettes allerede fra frensat-
tel sen af et eventuelt l|ovforslag, men ogsd her bgr det
sikres, at reglen ikke finder anvendel se, hvis den pa-
gad dende fordring, eller den pagsd dende aktie mv., er
anskaffet far fremsattel sen af |ovforslaget, eller det
pagad dende |&n er optaget feor frensattel sen af |ovfor-
sl aget .

14.5. Reglerne i ligningslovens 8 4 b¢r ophaves
sanmtidig med gennenfagrelsen ?f et lovforslag som det i
afsnit 12 skitserede. Det kan dog i den forbindelse
vege af betydning, at reglerne i stk. 3 og 4 i |ignings-
lovens 8§ 4 ikke ophaves ned virkning for ga dsforhold,
der ikke pa fordringshaversiden onfattes af reglerne i
de foresl dede 88 8 og 9.

14. 6. Den foresldede § 7 tilsigter at aflgse lig-
ningslovens 8 9 D om gevinst og tab p& fordringer og
ga#d i fremmed valuta. Peglen i ligningslovens 8§ S D

bogr derfor ophawves i forbindelse ned gennenfarel sen af
den foresldede § 7, nen eventuelt saledes, at de hid-
tidige regler - herunder de sa&lige overgangsreagler i
lov nr. 648 af 19. decenmber 1975 og i lov nr. 246 af g.
juni 1979 - fortsat finder anvendelse p& |an eller kre-
ditter, som er optaget eller ydet fgr ikrafttredelser
af de foresl dede regler.
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Afsnit 15.

Af sl uttende bemazrkninger.

15.1. Skattel ovradet har fundet det nest hensigts-
messi gt ved besvarelsen af det stillede spgrgsnmal at
lade sin udtalelse onfatte en fornuleret |ovskitse.

Qpstillingen af en sadan skitse er kun nulig, hvis
man pa en rakke onrader foretager valg nellem forskel -
lige |gsninger og principper, og radet er opnerksom pa,
at skitsen pd en rakke punkter er udtryk for, at det
herved har vaget nodvendigt at foretage en sadan afvej -
ning, selvom dette kan blive betragtet somen politisk
opgave, somdet falder uden for radets konm ssorium at
| gse.

P4 denne baggrund ligger det uden for réadets kom
petence at anbefal e |ovskitsen, nen radet vil fremhave,
at den er sggt opstillet som en helhed af regler, der
tilstraber at udgere et samet og tilstrakkeligt regel-
sa¢ for beskatning af gevinster og tab pd pengefordrin-
ger og gad, inden for det bestaende indkonstskattesy-
stem

15. 2. Nogle emmer med tilknytning til den skatte-
messi ge behandl i ng af gevinster og tab pa pengefordrin-
ger bgr endnu ontal es.

15.2. 1. Ovenfor i afsnit 4.6. er ontalt den saxlige
regel i 8 5, stk. 2, i lov nr. 264 af 8. juni 1983 om
skattefri virksomhedsomdannelse.
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Den nawvnte regel medfgrer, at en virksonmhedsstif-
ter eller hans agtefadle ved indkonstopgerel sen skal
nmedregne udbetalirger fra selskabet, som skyldes in-
deksregulering eller lignende af et stiftertilgeodeba-
vende. Reglen kan opiattes sal edes, at den nodsa ni ngs-
vis giver anledning til to slutninger:

1) At s3darre udbetalinger ikke er skattepligtige,
hvis de udbetales til andre end stifteren eller hans
agtefadle, i hvilket tilfadde stifteren kar velge at
realisere en "skattefri fortjeneste" ved at overdrage
stiftertil godehavendet til andre.

2) At gevinster pd stiftertilgodehavender, der ikke
skyl des indeksregulering eller lignende, er skattefri
for stifteren.

Skattel ovradet afstar fra at foresld en fornule-
ring af regier., der afklarer disse spergsmal, men skal
anbefale, at reglen tages op til overvejelse i |lyset af
det foran anferte.

I den forbindel se skal der peges pa, at den i af-
snit 4.6. nawnte hgjesteretsdom der formentlig or in-
spirationen til region, beskettede indeksopskrivningen
af et stiftertilacdehavende efter reglerne om udl odni ng
og nmed en begrundel se, der byggede pa princippet om
selvkontrahering.

15.2. 2. Skattel ovradet har i sine diskussicner bergrt
sporgsmélet, om kgberettigheder og salgsrettigheder
vedr grende pengefordringer burde inddrages under de
skitserede regler for sidstnavnte.

| vidt onfang vil erhvervelse nod vederlag af kg-
berettigheder og salgsrettigheder i gkononmi sk sanmen-
hang kunne trasle i stedet for henholdsvis ke¢b 0g salg
af et fornuegode.

Eksenpel vis kan man i stedet for at kgbe en obli-
gation kgbe retten til pd et senere tidspunkt at blive
ejer af obligationen for et bestent belgb (man kgber en
option).
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Hvis den i optionen angivne kgbesum svarer til den
forventede vardi af obligationen pd cptionstidspunktet,
vil udgiften til erhvervelse af optionen nappe vee
ctor.

Til svarende kan man forestille sig, at man er in-
teresseret i at satge obligationen pad et renere tids-
punkt, og derfor kgber en salgsret, dvs. betaler f.eks.
er veksellerer for at patage sig en forpligtelse til
frentidige kegb til en bestent sum

Skattel ovradet har ikke fundet, at sadanne kgbs-
og salgsrettigheder til fordringer bgr inddrages under
de skitserede nye lovregler. Virkningen heraf er, at
statsskattel ovens regler - herunder spekul ationsregler-
ne - fortsat vil vere ged dende pa dette onrade, og den-
ne retstilstand er nappe betankelig.

15. 2. 3. Ved beskrivel sen af tab p&d pengefordrircer er
det i wuvdtalelsen forudsat, at tabet skyldes et fald 1
var di en.

Tab kan inmidlertid ogsd frenkomme i forbindel se
med en fordrings bortfald sor folge af foraddelse eller
przklusion eller bortkonst f.eks. ved tyveri, underslab
eller anden berigelsesforbrydelse eller blot ved at
fordringens eksistens ikke kan godtgeres cc bestrides
af nodparten.

Hvis et sadant tab af en fordring dakkes af er
forsikring vil forsikringssummen kunne anses for af-
stdelsesvederlaa, men uden dakning ma fordringen anses
tabt, dvs. afstdect nod et vederlag pd 0 kr.

On et sadant tab i praksis kan danne grundl ag for
fradrag ved indkonstopggrel sen md naturligvis i ferste
rakke bero pa, omet kurstab pad fordringen ville have
vaget fradragsberettiget. Selv om dette er tilfaldet
synes praksis dog ikke i alle tilfadde klar. Bl.a. sy-
nes der at vare tendenser i retning af at tilleage det
betydni ng ved saddanne afgcrelser, om den skattepligti-
ges nere eller mndre uforsvarlige adfeed har nedvirket
til tabet.
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Radet her ikke nent at burde gd nzrmere ind i over-
vej el ser af disse speargsnmél, idet spergsnélet er nere
generelt og bergrer mange andre onrader end tab p& pen-
gef ordri nger.

15.2.4, De skitserede regler om beskatning af kursge-
vinster bade pa fordringer nmed lav eller ingen rente og
fordringer mv. erhvervet for lante midler, rejser et
serligt spgrgsmdl i forbindelse ned ophgr af skattepligt
her til [|andet.

Begge regler har for sa vidt deres begrundel se i
at kursgevinster sgges beskattet, fordi de hos den pa-
gad dende skattepligtige trader i stedet for renteind-
tagter. Imdlertid gdr de skitserede regler ud pa at
beskatte dem som kursgevi nster, dvs. efter realisaticns-
princippet i moésatning til renter, der beskattes efter
forfalds- eller periodiseringsprincippet.

Dette forhold kan nmedfgre, at der er et behov for

at indfgre beskatning af de nawnte kursavancer i til-
fad de, hvor en persons skattepligt her til |andet op-
hgrer. | nodsat fald vil nan ved planlagt emgration

kunne konbi nere anskaffelsen af "zero-bonds" ned an-
skaffelse for lante mdler pa er s&éen mdde, at ens
skattepligtige indkonst i arene op til emgrationen
bliver 0, nmen ned mulighed for at realisere kursgevin-
sten, efter at skattepligten er ophart.

Radet har afstdet fra at udforne en regel herom
idet problenmet i givet fald nok begr |gses af det udvalg
om udlandstransaktioner, der er nedsat i nedfgr af det
i folketingsaret 1982/82 vedtagne besl utningsforslag
herom (B. 50).

15. 3. Det er sawvanligt i wudvalgsbetznkninger om
eventuel | e andrede skatteregler at undersgge og bel yse
de tilsvarende regler i andre |andes skattesystener.
Skattel ovradet har ikke nent, at det ville vare
formdlstjenligt i den foreliggende sammenhang.
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Dette skyldes kun delvis den relativt korte tid,
der har vaget til radighed. Nok sd afg¢rende er det, at
skattereglerne for gevinst og tab pa pengefordringer
2)tid i meget hgj grad vil hamge sammen ned de seslvaner
og traditioner, der i det pécxldernde land er for hele
kreditformdlingen.

Det danske krodit formidlingssystem er i meget hgj
grad praget af tinalysringsreglerne 0g real kreditsyste-
nmet, hvis lige nappe findes i andre |ande. Derfeor er
der grund til at antage, at det danske kreditformnid-
lingssvstem er rd forskelligt fra andre |andes, at en
samenl i gni ng af sk? ttereglerne pa det her behandl ede
ontdde ikke i sig selv vil vare et egnet udgangspunkt
for danske cverveijelser.

15.4. Réddet har ikke haft grundlag for ncaet sken
over de provenumessige Virkninger af de skitserede reg-
ler for beskatning af gevinster og tab pa pengefordrin-
ger.

Der vil nappe vare tale omet egentligt provenutab
ved ophavel se af Spekulationsregien, jfr. det i af snit
7.2. anfgrte om at reglen ikke i praksis giver anled-
ning til sager.

Aadringen af 1ligningslovens 8 4 vil formentlig
hgj st betyde et meget begramset provenutab, og dette
modi ficeres af reglen om skat af gevinster for I|ante
mdler, jfr. ogsd aferit 8.11.2.

Heroverfor star, at reglerne om beskatning vod |av
eller ingen rente nok umiddelbart vil give et begramset
merprovenu, men pa lamgere sigt vil betyde, at man i
ret stort onfang undgdr tab af provenu.

Qysd for den foresl dede regel om kursgevinster for
lante midler gadder det fornentlig, et cer umiddel bart
vil give et forholdsvist begrenset nerprovenu, men pa
| angere sigt vil beskytte mod nogle neget betydelige
provenut ab.
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Sarmenf attende er det radets fornemmelse, at et
eventuelt provenutab p& kort sigt vil vare af neget
begramset storrelse, medens de nere varige virkninger
af det skitserede regelsa vil beskytte nod tab af pro-
venu fra indkonstskatten.

15. 5. I adnministrativ henseende vil de skitserede
regler formentlig betyde en lettelse. De neget varsko-
lige sager om ligningslovens 8 4 vil blive fare, og
overvej el ser om spekul ati onsbeskatning vil forsvinde.
Den skitserede regel om beskatning af kursgevin-
ster for lante mdler vil - med de begramsninger, cer
er lagt for dens anvendelse - nappe give anledning til
nanae sager. ERetvdningen af reglen skulle helst vise
sig ved, at de nere sindrigt tilrettel agte arrangemen-
ter bliver nmindre tillokkende, nar denne regel firces.

15. 6. En andring af beskatningssystemet, som den i
na vag ende udtal el se skitserede, kan have neget vidt-
rakkende fglger for hele kreditsystenet.

Det ville derfor vare neget gnskeligt, omuvdtalel-
sen kunne offentligggres forud for frensattel sen af
eventuelt lovforslag og dermed give anledning til even-
tuelle indsigelser og kritik fra den bredest mulige
kreds.

Imdlertid kan en offentligg¢relse give anl edning
til, at recgle skattepligtige eller andre ser forggede
mul i gheder for skatteunddragelce og derfor ivarksater
opkgb pf udenl andske lavtforrentede fordringer, eller
indgdr i diverse arbitragearrangementer.

Dot kan senere vexe vanskeligt pa rinelig vis at
im¢degyd sadanne tiltag, hvis et eventuelt |ovforslag
i kke skal have gyldighed for dispositioner foretaget
for frensadtel sen.

Som en konsekvens heraf bgr udtal el sen néske ikke
offentliggeres far et lovforslag er klar til fremsat-
telse.
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| s& fald vil det vee af stor betydning, at der
forinden lovforslagets frensattel se sker en indgaende
under sggel se af forslaget ikke alene i skatteministeri-
et 0og i statsskattedirektoratet, NMen ogsa hos reprasen-
tanter for de |okal e skattenyndi gheder og i finansnini-
steriet, boligmnisteriet, industrimnisteriet, gkono-
m ministeriet og Danmarks National bank.

Li da Hul gaard Jorgen Jgr gensen R Koch-Nielsen
(f or mand)
St een Langebak Kaj Lotz Aage M chel sen

(naest formand)

Niels Chr. N elsen Lei f Skov

| Seren Sgnder hol m



