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Fra og med 27. januar 2010 bliver 
blåstemplede obligationer skattepligtige for 
personer. Der indføres en generel skatte-
pligt af personers kursgevinster og -tab på 
fordringer (obligationer).  
 
Den 1. juni 2010 vedtog Folketinget ”lov om æn-
dring af kursgevinstloven og forskellige andre 
love”.  
 
Hovedelementer i ændringsloven:  

 Ophævelse af skattefritagelsen for gevin-
ster på blåstemplede fordringer og indfø-
relse af fradrag for tab på fordringer i 
danske kroner 

 Ændring af bagatelgrænsen for beskat-
ning af fordringer og gæld 

 Nedsættelse af den maksimale skattesats 
for positiv nettokapitalindkomst 

 
Lovændringen indeholder herudover en række 
afledte virkninger. 
 
Vedtagelsen af lovforslaget medfører alene æn-
dringer i personers beskatning af kursgevinster 
på fordringer (obligationer). Der ændres ikke på 
den skattemæssige behandling af gæld. 
 
Overblik over beskatning af personers kursgevin-
ster/tab på fordringer: 
 
Kursgevinster/tab - Personer 
 Beskatning Fradrag 
Blåstemplede fordringer 
erhvervet senest 26. 
januar 2010. 

Nej 
(u: hoved-
aktionær-
fordringer) 

Nej 

Blåstemplede fordringer 
erhvervet 27. januar 
eller senere 

Ja Ja (1) 
 

Sortstemplede fordrin-
ger erhvervet senest 26. 
januar 2010 

Ja Nej 

Sortstemplede fordrin-
ger erhvervet 27. januar 
2010 eller senere 

Ja Ja (1) 
 

Fordringer i udenlandsk 
valuta 

Ja Ja (1) 
 

 
1) Der er ikke fradrag for tab på hovedaktionærfordrin-
ger og fordringer hvor beskatningsretten efter en dob-
beltbeskatningsoverenskomst tilfalder udlandet. 
 
Blåstemplede fordringer: 
En fordring udstedt i danske kroner med en påly-
dende rente der mindst svarer til mindsterenten 
 
 

Sortstemplede fordringer: 
En fordring udstedt i danske kroner, hvor den 
pålydende rente var mindre end mindsterenten 
på udstedelsestidspunktet 
 
Beskatning af gevinst og tab på fordringer 
Lovændringen medfører. at gevinst og tab på 
fordringer medregnes ved opgørelsen af den 
skattepligtige indkomst medmindre bagatelgræn-
sen på 2.000 kr. ikke overstiges. 
 
Ændringen medfører, at fradragsretten er ens for 
tab i danske kroner og i fremmed valuta.  
 
Fradrag for tab på fordringer, som er optaget til 
handel på det regulerede marked kan alene fore-
tages såfremt SKAT modtager oplysninger om 
erhvervelsen med angivelse af fordringens identi-
tet, pålydende værdi, anskaffelsestidspunkt og 
anskaffelsessum. SKAT skal modtage oplysnin-
gerne inden udløbet af selvangivelsesfristen. 
 
Ændringsloven medfører en udvidet indberet-
ningspligt: 

 Indberetning af obligationsbeholdninger 
med oplysninger om arten af de pågæl-
dende obligationer og deres an-
tal/pålydende værdi (virkning for kalen-
deråret 2010). 

 Indberetning af køb og salg af obligatio-
ner. Omfattet er tillige indfrielser af obli-
gationer (virkning fra og med kalender-
året 2011). 

 
Tab på fordringer til selskaber, hvor den skatte-
pligtige har eller har haft bestemmende indflydel-
se kan ikke fradrages. Tilsvarende er tilfældet 
med tab på fordringer til nærtstående. 
 
Opgørelsen af gevinst og tab skal foretages efter 
FIFO-princippet. De først erhvervede fordringer 
anses herefter for afstået først. 
 
 
Nedsættelse af den maksimale skattesats 
for positiv nettokapitalindkomst 
Ændringsloven indeholder en generel nedsættel-
se af den højeste skattesats for kapitalindkomst 
fra 51,5 pct. til 42 pct. Satsen nedsættes gradvis 
de næste 5 år: 
2010 49,5 pct. 
2011 47,5 pct. 
2012 45,5 pct. 
2013 43,5 pct. 
2014 42 pct. 
 

Blåstemplede obligationer   
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Det øverste progressionstrin for kapitalindkomst 
svarer herefter til det øverste progressionstrin for 
aktieindkomst.  
 
Nedsættelse får betydning for hvordan en inve-
stor skal foretage investeringerne. Skal investe-
ringerne foretages i privat regi eller i selskabs-
form? 
 
Beskatning af personer – eksklusiv kirkeskat 
Negativ kapitalind-
komst 

32,9/24,9 pct. 

Positiv kapitalindkomst 36,6/49,5 pct. 
(42 pct. i 2014) 

Investering foretaget i 
selskabsform 

45,25/56,5 pct. 

 
Henses alene til den endelig beskatning af inve-
steringen, viser tabellen, at fordelen ved beskat-
ning gennem selskab bortfalder ved vedtagelsen 
af lovforslaget.  
 
Nedsættelsen får desuden betydning for beskat-
ningen af ejendomsavance, da avance på ejen-
domme beskattes som kapitalindkomst. 
 
En person som erhverver et gældsbrev i forbin-
delse med salg af virksomhed har endvidere fra-
drag for tab såfremt køberen går konkurs. 
 
 
Konsekvens: Asymmetrisk beskatning af 
kapitalindkomst 
Lagerbeskatningen af kapitalindkomst kan med-
føre, at skatteværdien af tab i et indkomstår, 
hvor den skattepligtige har negativ nettokapital-
indkomst er lavere end den tilsvarende beskat-
ning af gevinst i et andet indkomstår.  
 
Investeringen kan herefter udløse en samlet be-
skatning, selvom resultatet før skat er nul. Bag-
grunden herfor er forskellen i beskatningen af 
positiv og negativ kapitalindkomst. 
  
Forskellen i beskatningen begrænses med det i 
forårspakken indførte bundfradrag på 40.000 kr. 
Kursgevinster under grænsen beskattes i en gen-
nemsnit kommune med 37,3 pct. Skatteværdien 
af negativ kapitalindkomst, som ikke overstiger 
50.000 kr. vil i en gennemsnit kommune være 
33,5 pct. 
 
Endvidere reduceres forskellen på beskatningen 
af positiv og negativ kapitalindkomst, når den 
maksimale skat for positiv kapitalindkomst ned-
sættes. 
 
 
Afledte ændringer 

Finansielle kontrakter 
Strukturerede fordringer i fremmed valuta be-
skattes fremover efter lagerprincippet. Det bety-
der at både fordringer i danske kroner og frem-
med valuta beskattes efter lagerprincippet. 
 
Kildeartsbegrænsningen på aktiebaserede finan-
sielle kontrakter ophæves. Tab på aktiebaserede 
finansielle kontrakter optaget til handel på et 
reguleret marked kan efter lovændringen mod-
regnes i gevinst på aktier optaget til handel på et 
reguleret marked. Betingelsen herfor er, at den 
skattepligtige ikke i indkomståret kan udnytte 
tabet til modregning i gevinst på finansielle kon-
trakter, herunder gevinst på finansielle kontrak-
ter hos ægtefællen.  
 
Muligheden gælder ikke finansielle kontrakter der 
indeholder en ret eller pligt til at afstå eller er-
hverve aktier. 
 
Adgangen til at modregne tab i gevinster på akti-
er optaget til handel på et reguleret marked er 
valgfri. Udnytter den skattepligtige ikke adgan-
gen til modregning kan tabet fremføres til senere 
indkomstår på finansielle kontrakter. Er adgan-
gen til modregning i aktier optaget til handel på 
et reguleret marked ikke valgt, kan dette ikke 
ændres.  
 
Tab på aktier kan derimod ikke fradrages i gevin-
ster på finansielle kontrakter. 
 
 
Fraflytterbeskatning 
Fraflytningsbeskatningsreglerne omfatter fordrin-
ger, gæld og finansielle kontrakter, hvor gevinst 
er skattepligtig. Efter en ophævelse af skattefri-
tagelsen for blåstemplede obligationer vil disse 
også være omfattet af fraflytningsbeskatnings-
reglerne med mindre justeringer. 
 
Den beregnede skat af gevinst optjent under 
skattepligt til Danmark bliver herefter i princippet 
endelig.  
 
Reglerne finder alene anvendelse på beholdnin-
ger af fordringer og finansielle kontrakter, hvor 
kursværdien er mindst 100.000 kr., på tidspunk-
tet for skattepligtens ophør. Det almindelige prin-
cip om overførsel af uudnyttede beløbsgrænser 
mellem ægtefæller gælder ikke i forhold til 
100.000 kr. grænse.  
 
Desuden skal personen have været skattepligtig 
til Danmark af gevinst på fordringer og kontrak-
ter i en periode på i alt mindst 7 år, inden for de 
seneste 10 år før skattepligtens ophør. 
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Fordringer og kontrakter er endvidere omfattet af 
henstandsreglerne. 
 
Fordringer i danske kroner, som en person har 
erhvervet før den 27. januar 2010 og som opfyld-
te mindsterenten på erhvervelsestidspunktet skal 
i den forbindelse ikke medtages på beholdnings-
oversigten. 
 
Har den skattepligtige fordringer i behold ved en 
senere tilbageflytning til Danmark vil de i over-
ensstemmelse med den almindelige hovedregel 
blive tillagt en ny anskaffelsessum i form af han-
delsværdien på tilflytningstidspunktet. 
 
Såfremt der på tilbageflytningstidspunktet fortsat 
er en henstandssaldo, skal der dog ske nedsæt-
telse af handelsværdien for de fordringer og kon-
trakter som fortsat indgår i beholdningen. Når 
der er foretaget en regulering af handelsværdien 
bortfalder den resterende henstandssaldo. 
 
 
Succession ved generationsskifte 
Ved overdragelse af en personlig ejet virksomhed 
til børn, børnebørn m.fl. kan parterne under visse 
betingelser aftale, at der skal ske succession i 
skattemæssig henseende. Efter vedtagelsen af 
lovforslaget omfatter denne bestemmelse alle 
gevinster på skattepligtige fordringer. 
 
 
Etablerings- og iværksætterkontoloven 
Adgangen til at placere etablerings- og iværksæt-
terkontoindskud i blåstemplede obligationer op-
taget til handel på et reguleret marked ophæves.  
 
Det er herefter ikke muligt at placere indskud i 
obligationer. 
 
Indskud placeret i obligationer erhvervet før den 
27. januar 2010 kan dog forsat placeres heri. 
 
I lovforslaget er det anført, at skatteministeren i 
foråret 2010 vil fremsætte lovforslag til ændring 
af etablerings- og iværksætterkontoloven. Det 
nye lovforslag skulle indeholde overvejelser om-
kring muligheden for fortsat at placere etable-
ringsmidler i obligationer.  
 
Et nyt lovforslag er endnu ikke offentliggjort.  
 
Investeringsforeninger 
Den skattemæssige behandling af personers ge-
vinst og tab på investeringsforeningsbeviser i 
udloddende investeringsforeninger ændres. 
 
 
 
 

Efter reglerne sondres der mellem: 
 

 Udloddende aktiebaserede investerings-
foreninger 

 Udloddende obligationsbaserede investe-
ringsforeninger 

 
Udloddende aktiebaserede investeringsforeninger 
er investeringsforeninger, hvor 50 pct. eller mere 
af aktivmassen anbringes i værdipapirer omfattet 
af aktieavancebeskatningsloven (bortset fra § 18 
og beviser i obligationsbaserede foreninger). Det 
er endvidere en betingelse, at den resterende del 
af aktivmassen udelukkende er investeret i vær-
dipapirer mv. og i foreningens administrations-
bygning. 
 
Udloddende obligationsbaserede foreninger er 
defineret som investeringsforeninger, hvor min-
dre end 50 pct. af aktivmassen placeres i de 
samme som ovenfor angivne værdipapirer. 
 
Ved værdipapirer forstås: aktier, investeringsbe-
viser, obligationer, andre pengefordringer og 
rettigheder over disse samt finansielle kontrakter 
i kursgevinstlovens forstand og rettigheder til 
disse. 
 
Investeringsforeningen skal senest samtidigt med 
bedømmelsen af overholdelsen af betingelserne 
for at være udloddende forening indsende oplys-
ninger til SKAT til vurdering af om investerings-
foreningen er aktiebaseret eller obligationsbase-
ret.  
 
Gevinst og tab på beviser i udloddende aktieba-
serede investeringsforeninger skal medregnes 
ved aktieindkomsten. Tab på beviser, der er op-
taget til handel på et reguleret marked, bliver 
herefter kildeartsbegrænset.   
 
Gevinst og tab på beviser i udloddende obligati-
onsbaserede investeringsforeninger skal medreg-
nes ved opgørelsen af kapitalindkomsten. 
 
Illustration: 
Før Efter 
Aktiebaseret Aktiebaseret 

Aktiebaseret (50+ pct. 
aktier) 

Blandet 

Obligationsbaseret 
(mindre end 50 pct. 
aktier) 

Danske obligationsba-
seret 

Obligationsbaseret 

Fremmed obligations-
baseret 

Obligationsbaseret 
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Skifter den udloddende investeringsforening sta-
tus har statusskiftet virkning for det efterfølgen-
de indkomstår. 
 
Foretages statusskiftet fra en udloddende aktie-
baseret forening til en udloddende obligationsba-
seret forening anses beviserne for afstået og 
anskaffet igen til handelsværdien på dette tids-
punkt. Hermed kan urealiseret tab på beviser 
ikke konverteres fra kildeartsbegrænset tabsfra-
drag til et fuldt tabsfradrag.  
 
Et modsatrettet statusskifte har ikke samme 
konsekvenser, og der skal derfor ikke ske afstå-
elsesbeskatning. 
 
Overgangen fra akkumulerende investeringsfor-
ening til udloddende aktiebaseret investerings-
forening udløser ophørsbeskatning.  Tilsvarende 
er ikke tilfældet ved en overgang til udloddende 
obligationsbaseret investeringsforening. 
 
 
Gaveanmeldelser og boopgørelser 
Oplysningspligten om erhvervelse af fordringer 
optaget til handel på et reguleret marked, for 
herved at kunne fradrage tab på fordringer, er 
som udgangspunkt ikke opfyldt i forbindelse med 
gaveanmeldelser og boopgørelser. SKAT vil 
iværksætte en række tiltag, så opmærksomhe-
den henledes hertil. 
 
Hvis du har spørgsmål til ovenstående eller 
spørgsmål i øvrigt, så er du velkommen til at 
kontakte Nielsen & Christensens skatteafdeling 
på telefon 98 18 33 33 eller E-mail: nka@n-c.dk. 
 

mailto:nka@n-c.dk.

