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nerne, og situationen vil derfor ikke være om- 
fattet af beskatning efter særbestemmelsen. 

Beskatning efter særbestemmelsen finder 
heller ikke sted, hvis lånet og fordringerne ikke 
giver positivt resultat efter skat ved beskatning 
efter mindsterentereglen. Provision, stempelaf- 
gift m.v. medregnes i denne forbindelse. Det er 
netop karakteristisk for de arrangementer, som 
bestemmelsen er rettet imod, at der før skat er 
et negativt resultat, men efter skat et positivt 
resultat. Hvis en skattepligtig person optager 
et kontantlån baseret på blåstemplede obliga- 
tioner og opkøber de underliggende obligatio- 
ner, så personens nettoudgift til rente og bi- 
drag overstiger nettoafkastet af obligationerne, 
vil situationen ikke være omfattet af særbe- 
stemmelsen. 

Bedømmelsen af, i hvilket omfang de fra- 
dragsberettigede udgifter vedrørende lånet 
overstiger de skattepligtige indtægter af for- 
dringerne, og om lånet og fordringerne giver 
positivt resultat efter skat, foretages for den 
skattepligtiges samlede ejer- henholdsvis 
skyldnerperiode. Det er således f.eks. uden be- 
tydning, om renteudgift og renteindtægt falder 
i hver sit indkomstår, så renteudgiften i første 
indkomstår overstiger renteindtægten væsent- 
ligt. 

Som i Skattelovrådets forslag omfatter be- 
stemmelsen også en situation, hvor personer 
optager lån og indskyder låneprovenuet i et 
selskab eller en investeringsforening, mens sel- 
skabet eller foreningen investerer de således 
indskudte midler i fordringer. 

Kursgevinster på blåstemplede obligationer 
er hverken skattepligtige eller udlodningsplig- 
tige for udloddende investeringsforeninger, 
men vil resultere i en værdistigning på med- 
lemsbeviserne, som indskyderne efter tre års 
medlemskab kan realisere skattefrit. Hvis med- 
lemsbeviserne erhverves for lånte midler, op- 
når indskyderne, at renteudgiften på lånet kan 
fradrages fuldt ud, mens den del af afkastet af 
obligationerne, som består af kursgevinster, 
kan oppebæres skattefrit. Arrangementet inde- 
bærer dermed samme resultat som personers 
lånefinansierede køb af blåstemplede fordrin- 
ger. 

Samme resultat kan opnås, hvis investe- 
ringsforeningen investerer i sortstemplede stå- 
ende O-kupori-obligationer, hvorpå afkastet i 
form af kursgevinst først realiseres efter tre år i 

det år, hvori foreningen opløses. I så fald kan 
udlodningen ske som likvidationsprovenu, der 
er skattefrit efter tre års medlemskab. Denne 
situation er derfor også omfattet af den foreslå- 
ede bestemmelse. 

Som lånefinansieret erhvervelse af med- 
lemsbeviser i investeringsforeninger anses og- 
så eventuelle efterfølgende indskud, som fore- 
tages for lånte midler, idet sådanne indskud 
anses for erhvervelse af nye medlemsbeviser. 

Indskud i kontoførende investeringsforenin- 
ger omfattes ligeledes. 

Hvis indskuddet sker i et aktie- eller an- 
partsselskab, beskattes selskabet af såvel rente- 
afkast som kursgevinster på obligationerne. 
Selskabet betaler imidlertid selskabsskat med 
selskabsskattesatsen på 34 eller 38 pet., mens 
personen, som lånefinansierer sit indskud i sel- 
skabet, får fradrag for renteudgiften på lånet 
med en skattemæssig virkning på normalt 
52-58 pet. Hvis personen er omfattet af over- 
gangsordningen for positiv kapitalindkomst, 
kan fradragsværdien være op til 68 pet. 

Hvis ingen af deltagerne er hovedaktionærer 
i selskabet, bliver obligationsafkastet kun be- 
skattet med selskabsskattesatsen, mens udlod- 
ningen af selskabets indtjening kan foretages 
skattefrit efter tre års ejertid i forbindelse med 
selskabets opløsning. 

Efter ændringsforslagene beskattes fortjene- 
ste på aktier, som erhverves for lånte midler, i 
det omfang det pågældende selskab i det væ- 
sentlige må antages at indtjene overskud eller 
anden værditilvækst ved finansiering eller in- 
vestering under sådanne omstændigheder, at 
selskabets overskud eller værditilvækst over en 
periode med stor sikkerhed kan opgøres på 
forhånd. Forslaget retter sig dermed alene 
mod lånefinansieret erhvervelse af aktier i fi- 
nansieringsselskaber, hvor låntagningen, ak- 
tieerhvervelsen og selskabets virke sammen 
fungerer som alternativ til personers egen låne- 
finansierede erhvervelse af fordringer. Forsla- 
get retter sig derimod ikke mod lånefinansieret 
køb af aktier i f.eks. pengeinstitutter eller 
driftsselskaber. 

Hovedparten af de kendte arrangementer 
opererer med lånoptagelse og køb af fordrin- 
ger m.v. for beløb i en størrelsesorden på 
mindst 5 mio. kr. Som udgangspunkt behøver 
ligningsmyndighederne normalt ikke at inter- 
essere sig for beløbsstørrelser:, på under 1 mio. 


