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Lovforslag nr. L 98 fremsat af skatteministeren den 24. februar 2005
Vi skal herved anmode Skatteudvalget om at forelegge fglgende spgrgsmal for skatteministeren.

I forslagets § 5 foreslds ®ndringer til kursgevinstloven, saledes at strukturerede obligationer” ikke
lengere skal beskattes som andre fordringer og obligationer, men fremover skal undergives en
ska®rpet beskatning som finansielle instrumenter. Disse obligationer skal saledes beskattes pa linje
med terminskontrakter og aftaler om kgbe- og salgsretter i henhold til kursgevinstlovens § 29.

I den foreslaede § 29, stk. 3, defineres de strukturerede obligationer”, der skal beskattes pa linje

med finansielle instrumenter, saledes:

“Dette kapitel og kapitel 7 gelder ogsa gevinst og tab pa fordringer, der ikke er omfattet af
§§ 4 og 5, hvis fordringen reguleres helt eller delvist i forhold til udviklingen i priser
pa veerdipapirer, varer og andre aktiver, jf. dog § 10. Dette kapitel og kapitel 7 gelder
dog ikke, hvis fordringen reguleres helt eller delvist i forhold til udviklingen i valuta og ud-
viklingen i de af Danmarks Statistik beregnede forbrugerprisindeks eller nettoprisindeks.
Dette kapitel og kapitel 7 gzlder heller ikke, hvis fordringen reguleres helt eller delvist i
forhold til udviklingen i tilsvarende officielle forbrugerprisindeks eller nettoprisindeks in-
denfor den europziske union eller dens medlemslande, medmindre fordringen er udstedt i
danske kroner, eller fordringen reguleres helt eller delvist i forhold til udviklingen i danske
kroner”.

Ifglge bestemmelsens ordlyd er det afggrende for, om en fordring er omfattet af bestemmelsen, s&-
ledes forst og fremmest, om fordringen reguleres i forhold til prisudviklingen pa veerdipapirer,

varer og andre aktiver.




+ B ERNST & YOUNG 2

Det fremgar af bemarkningerne til lovforslagets § 5, nr. 4, at de vaerdipapirer, varer og andre
aktiver, der skal vaere omfattet af den foresldede bestemmelse, er: ”... aktiver, som ogsa legges til
grund i en rekke finansielle kontrakter. Det fglger samtidig af den gzldende § 30 i kursgevinstlo-
ven, at der er de samme begrensninger med hensyn til hvilke aktiver, der er omfattet, som gzlder
for finansielle kontrakter”.

Ra&kkevidden af denne henvisning til kursgevinstlovens § 30 og til aktiver, der laegges til grund for
finansielle kontrakter, er uklar, men synes at indikere, at visse aktiver ikke er omfattet af bestem-
melsen, og dermed at prisudviklingen pa visse aktiver mv. kan udggre grundlaget for reguleringen
af en fordring, uden at fordringen bliver omfattet af den foreslaede bestemmelse. Séfremt visse ak-
tiver er undtaget fra bestemmelsen, vil vi anmode skatteministeren om narmere at definere disse.

Vurderet ud fra ordlyden kan vaerdipapirer, varer og andre aktiver ogsa opfattes som en eksem-
plifikation, saledes at bestemmelsen omfatter fordringer, der reguleres ud fra enhver angiven regu-
leringsnggle, men i sa fald er henvisningen til kursgevinstlovens § 30 uden selvsteendig mening.

Den foreslaede definition af ”strukturerede obligationer” giver saledes ogsa anledning til tvivl om
bestemmelsens rekkevidde, hvis det, der ligger til grund for kursreguleringen, ikke kan karakteri-
seres som veerdipapirer, varer og andre aktiver. I fgplgende eksempel kan det diskuteres, om det
er prisudviklingen pa et aktiv, der danner grundlag for reguleringen af fordringen.

Eksempel
Et pengeinstitut udsteder en obligation i danske kroner med en palydende rente pd 3% p.a. (hvor-
ved mindsterenten er opfyldt) med en lgbetid pa 5 &r.

Obligationen udstedes til kurs 83.

Obligationen indfries ved udlgb til kurs 100, medmindre et andet nzrmere defineret selskab, A, 1
mellemtiden oplever en kreditheendelse (konkurs, betalingsstandsning mv.). I sa fald indfries obli-
gationen til en kurs, der beregnes pa baggrund af referencebetalingen pi en Credit Default Swap-
kontrakt, med A som referenceenhed. Holdt i almindelige vendinger betyder dette, at obligationen
indfries til et belgb svarende til den forventede kurs, som obligationslan udstedt af A ville blive
indfriet til i tilflde af A’s konkurs mv., opgjort x dage efter begivenhedens indtreden.
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Som det fremgir, reguleres obligationen ikke helt eller delvist i forhold til udviklingen i priser pd
vaerdipapirer, varer og andre aktiver, men pa baggrund af en kreditvurdering eller en reference-
betaling.

Ministeren bedes bekrefte, at obligationen i eksemplet ikke vil blive omfattet af den foreslaede be-
stemmelse i kursgevinstlovens § 29, stk. 3, og at obligationen i stedet fortsat skal klassificeres som

en blastemplet obligation.

Sgren Steenholdt Morten Sigetty
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