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temassigt neutralt sivel totalt sét som indenfor de
enkelte skattedr.

Obligationerne vil blive solgt/udstedt til Natio-
nalbanken til en kurs, der kan vare sivel over som
under pari.

Ved salg over pari far Skibskreditfonden en kurs-
gevinst, der er skattepligtig, mens det modsvarende
kurstab pa udldnet er fradragsberettiget. Kurstabet
er fradragsberettiget, nir det realiseres, jf. kursge-
vinstlovens § 8, dvs. tabet kan fradrages efterhdnden
som lanet afdrages. Kursgevinsten bliver derimod i
medfer af kursgevinstlovens § 5, stk. 5, beskattet pa
det tidspunkt, hvor obligationerne slges. Det vil si-
ge, at der nok totalt set er skattemzssig neutralitet,
men ikke indenfor de enkelte skattear.

Med den under forslagets § 1, nr. 2 foreslaede n-
dring er der imidlertid sikret skattemassig neutrali-
tet ogsa indenfor det enkelte skattear, idet denne &n-
dring indebarer, at kursgevinsten skal beskattes ef-
ter realisationsprincippet i kursgevinstlovens § 8.

Ved salg under pari fair Danmarks Skibskredit-
fond et kurstab pi obligationerne. Omvendt opnar
Skibskreditfonden i kraft af den indgéede swap-afta-
le med Nationalbanken en kursgevinst pa udlanssi-
den. . :

(Efter kursgevinstlovens § 5, stk. 1, er udgangs-
punktet, at selskaber m.v. har fradragsret for tab pa
geld. Der er dog ikke fradragsret for tab pa geld,
safremt indfrielse skal ske til en forud fastsat over-
kurs i forhold til veerdien pa det oprindelige udste-
delsestidspunkt, jf. kursgevinstlovens § 5, stk. 4. Be-
stemmelsen omfatter forpligtelser i danske kroner,
der opfylder mindsterentekravet.

Danmarks Skibskreditfonds udstedelse af bla-
stemplede obligationer til finansiering af US-dollar-
lanet kan som navnt ske til en kurs under pari, mens
indfrielse over for obligationsejerne vil ske til pari.
Da der sdledes bliver tale om indfrielse af geelden til
obligationsejerne til en forud fastsat overkurs, har
Skibskreditfonden efter geldende regler ikke fra-
dragsret for kurstabet ved obligationsudstedelsen.
Her over for star, at Skibskreditfonden lebende vil
blive beskattet af kursgevinsten pd udlanssiden.
Skibskreditfonden skal i medfer af kursgevinstlo-
vens § 2 medregne gevinster pd udlan (fordringer)
ved indkomstopgerelsen og den indgdede swap-afta-
le indeberer, at det 1&nebelab ekskl. renter, der tilba-
gebetales, er storre end det laneprovenu, der blev
udbetalt. - .

For at tilvejebringe skattemaessig neutralitet for
Danmarks Skibskreditfond foreslds det, at Skibskre-
ditfonden far fradragsret for kurstabet pa obligatio-
nerne. Kurstabet kan efter reglen i kursgevinstlovens

§ 8 fradrages pa realisationstidspunktet, dvs. efter-
handen som obligationerne indfries.

Fordringer i fremmed valuta

Efter de geldende regler har personer fradrag for
tab pa fordringer i fremmed valuta, medmindre der
er tale om tab pa et regreskrav erhvervet ved kau-
tionsbetaling, og regreskravet ikke er erhvervet som
led i naeringsvirksomhed. Modsat har personer ikke
fradragsret for tab pa fordringer i danske kroner.

Ved eksempelvis en faders udlan til sin sen eller
en hovedaktionars udlén til sit selskab kan der sale-
des opnés fradragsret for et eventuel tab pa 1anet ved
blot at faststte lanebelgbet i fremmed valuta. Hvor
der er tale om ikke erhvervsbetingede ldn mellem
naristiende personer eller til selskaber, hvor langi-
ver har bestemmende indflydelse, synes denne tabs-
fradragsret imidlertid ikke rimelig. Det foreslas der-
for, at fradragsretten i disse situationer ophaves.

Indgdelse af kurssikringsafialer
Ved lovforslag nr. L 106 om forslag til lov om en-

~ dring af realkreditloven (Store engagementer m.v.),

der blev fremsat den 1. december 1993, og som for-
ventes vedtaget den 5. april 1994, indferes der ad-
gang for realkreditinstitutterne til at udstede realkre-
ditobligationer og andre vardipapirer i forbindelse
med indgéelse af kursaftaler.

/Zndringen i realkreditloven vil sammen med for-
slaget som udgangspunkt fastholde det grundleg-
gende princip om, at det strikte balanceprincip giver
neutralitet overfor kursgevinstloven. I forbindelse
med optagelse af realkreditlan kan lantager for at
imedegd de store kursudsving i markedet enske at
indgd en kurssikringsaftale og dermed fastlise den
kurs, hvortil det nye 1an skal udbetales. Hvis lanta-
ger indgir en fastkursaftale med realkreditinstituttet
overfores kursrisikoen herefter i forste omgang til re-
alkreditinstituttet. Prisen for en sidan kursaftale,
fastkursaftalepreemien, athaenger af instituttets mu-
lighed for selv at afdeekke kursrisikoen til anden side
i markedet. Andringen af realkreditloven vil i den
forbindelse samtidig sikre, at realkreditinstitutterne
ikke padrages en kursrisiko ved at tilbyde kurssik-
ringsaftalerne, idet der ved tilladelse til udstedelse af
realkreditobligationer allerede pa tidspunktet for
indgaelse af kurssikringsaftalen, gives instituttet en
yderligere mulighed for at afdekke den renterisiko,
der opstar i forbindelse med kursaftaler.

Realkreditinstitutterne har hidtil haft 3 grundlag-
gende mader at afdeekke kursrisikoen pé kursaftaler
pa, nemlig 1) salg af egenbeholdning, 2) terminssalg
og 3) indgaelse af futureshandel.



