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Finansielle instrumenter — naeringsdrivende - fradrag

Spergsmal
Svar

Kan fysiske personer, der deltager i en valutaplejepulje fratrekke tab pd valutaterminskontrakter og
valutaoptioner knyttet til erhvervsmassige 14n i udenlandsk valuta i den skattepligtige indkomst, jf.
kursgevinstlovens § 32, stk. 1, sidste pkt., ndr det forudsettes, at valutaplejepuljens transaktioner altid
involverer det bagvedliggende erhvervsmassige lans valuta?

Ja.

Zndrer det besvarelsen af spergsmadl 1, sdfremt valutaplejepuljens transaktioner involverer valutaer, som
er forskellige fra det bagvedliggende erhvervsmassige lans valuta?

Ja.
Beskrivelse af de faktiske forhold
Formélet med valutaplejepuljen

En dansk bank pataenker at oprette valutaplejepuljer med henblik péd at minimere sine kunders samlede
laneomkostninger pa etablerede udlandsldn. Det er overordnet den grundleggende ide at effektivisere
arbejdsgange og rddgivning ved pleje og optimering af de af bankens kunder, der har lan i udenlandsk
valuta. Derved opnés faerre administrationsomkostninger for kunderne.

Det er hensigten, at banken vil oprette valutaplejepuljer, hvor bankens kunder kan valge at deltage
med et nermere bestemt belgb, dog maksimalt l&nebelobet pd den enkelte deltagers erhvervsmaessige
udlandslan. Banken skal herefter for modvardien af den samlede pulje operere 1 valutaterminskontrakter
og valutaoptioner med henblik pa at optimere puljedeltagernes samlede laneomkostninger.

De finansielle instrumenter, der vil blive anvendt er, dels valutaterminskontrakter, hvorved forstas en
bindende aftale mellem to parter om keb og salg af et givet valutabelob pa en given dato til en pd forhidnd
aftalt kurs, dels valutaoptioner, hvorved forstds en ret - men ikke en pligt - til at selge/kebe et aftalt
valutabelob til en pa forhind aftalt kurs pé et givet fremtidigt tidspunkt. Der vil ikke blive opereret med
andre finansielle instrumenter end de navnte.

Safremt bankens kunder hver isa@r selv skulle foretage disse valutaterminstransaktioner, vil det vare
vasentligt mere ressourcekravende for sdvel kunderne som banken. Herudover er der tale om forholdsvis
komplicerede transaktioner, der kraever en betydelig markedsindsigt samt mulighed for en kort reaktions-
tid, hvis valutaplejen skal fungere optimalt.

Kundesegment

Savel selskaber som fysiske erhvervsdrivende personer skal kunne deltage 1 valutaplejepuljen. Nervaren-
de anmodning om bindende svar angar dog alene fysiske personer.

Nermere beskrivelse af valutaplejepuljen

Det er hensigten, at den enkelte kunde skal tilmelde sig valutaplejepuljen med et beleb, der maksimalt
svarer til det eller de 1an 1 udenlandsk valuta, som enskes plejet.

Valutaplejepuljerne vil blive opdelt alt efter hvilken valuta de udenlandske lan er optaget i. Det vil sige, at
de kunder som har 14n i fx CHF vil blive placeret i samme pulje, og de kunder som har 1&n 1 USD vil blive
placeret i en anden pulje, etc.

Indenfor den enkelte valutaplejepulje er det hensigten, at banken skal have mulighed for at omlaegge
den pdgzldende valuta 1 andre valutaer med henblik pa en risikoafdekning af den valuta, som valutaple-
jepuljen vedrerer (henholdsvis fx CHF, USD, etc.). Der vedlegges et eksempel pa, hvorledes en sédan
omlegning kan ske, jf. bilag 1.
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Det er saledes bankens opgave for maksimalt modverdien af den samlede valutaplejepulje at operere
1 valutaterminskontrakter og valutaoptioner for at optimere (minimere) puljedeltagernes samlede l&neom-
kostninger. Afkastet for puljedeltagerne er sdledes alene gevinster/tab pa finansielle kontrakter. Der er
ikke tale om gevinst og tab pa renter.

Vilkarene for deltagelsen i valutaplejepuljen fremgér i ovrigt af aftale med banken og deltagerne i
valutaplejepuljen. Det er hensigten, at aftalen skal fungere som en standardaftale, som skal anvendes pa
alle de kunder, der ensker at deltage 1 valutaplejepuljen.

Eksempler pa valutaterminstransaktioner i valutaplejepuljen
Forudsatning

Kunde nr. 1 til kunde nr. 4 1 den samme valutaplejepulje har hvert et udlandslédn 1 samme valuta, CHF,
pa tilsammen 1.000.000. Den oprindelige hovedstol er sdledes i CHF. Et 1an optaget i CHF er lantageren
nedt til at omveksle til DKK, idet 1net typisk er hjemtaget for at erhverve driftsmateriel, for eksempel 1
form af maskiner m.v., hvor betalingen sker 1 DKK.

Step 1

I en forventning om, at CHF kursen styrkes overfor DKK, ensker banken at foretage en valutakurssikring
af CHF-kursen for at imedegd denne udvikling. En styrket CHF-kurs vil nemlig betyde, at den enkelte
lantagers afdrag/tilbagebetaling bliver storre, mélt 1 DKK. Dette skyldes, at ldnet er optaget 1 CHF og
derfor tilbagebetales i CHF. Hvis CHF-kursen er steget i forhold til DKK, skal den danske ldntager derfor
betale flere DKK for at indfri CHF-lanet.

I stedet for at seelge DKK mod CHF, ensker banken imidlertid at selge svenske kroner (SEK), idet disse i
takt med DKK ogsé forventes at svaekkes imod CHF og tilmed er lavere forrentet end DKK.

For at foretage den patenkte valutakurssikring skal banken ud 1 markedet og sikre sig at kunne kebe CHF,
saledes at valutakursrisikoen pa det oprindelige CHF lan fastldses og 1 stedet selge SEK. Dette sker 1
eksemplet pa en 1-maneds terminsforretning til CHF/SEK kurs 5,7085. Dette betyder, at kursrisikoen pé
CHF-lénet nu er elimineret. Det nominelle beleb, der nu indgér i valutaterminsforretningen er pd SEK
5.708.500. Det skal bemarkes, at deltagerne 1 valutaplejepuljen fortsat har de oprindelige bagvedliggende
lan pé tilsammen 1.000.000 CHF (hovedstolen).

Step 2

Ved kunde nr. 3’s udtraeeden vil transaktionen for den pagaldende kunde vare, at han "veksler" sin andel
af valutaplejepuljen tilbage fra SEK til CHF. Dette skyldes, at basisvalutaen i valutaplejepuljen er CHF.

Dette sker i eksemplet til CHF/SEK spotkurs 5,7350. Kursudviklingen pd CHF i forhold til SEK er
sket som forventet og SEK-kursen er saledes faldet i forhold til CHF. Kunde nr. 3 realiserer derfor
en gevinst pa CHF 1.386. Gevinsten skyldes differencen i terminskursen pd valutaterminsforretningen
(5,7085) og spotkursen pa tidspunktet for kunde nr. 3’s udtraeden (5,7350). Herudover skal det bemarkes,
at der eksisterer en for de resterende puljedeltagere urealiseret gevinst p& CHF 3.235. Gevinsten anses
for realiseret i1 skattemassig henseende, men det vil ikke have den store betydning, idet gevinst og tab
opgeres efter lagerprincippet.

Step 3

De tilbagevaerende tre kunder fortsatter 1 valutaplejepuljen.

I en forventning om, at CHF-kursen fortsat vil styrkes overfor SEK-kursen, laves der nu en ny 1-mé-
neders terminsforretning med den resterende CHF-pulje pa i alt 700.000. Selv om der er tale om en
forlengelse af CHF-valutaen, er der reelt tale om en ny terminsforretning. Dette kommer ogsa til udtryk 1

eksemplet ved at CHF-hovedstolen pa den nye terminsforretning er CHF 700.000. Det vil sige, at der nu
alene skal afdeekkes det tilbagevarende lan pa CHF 700.000.
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Det vil sige, at banken ligesom beskrevet i step 1 skal sikre en CHF/SEK kurs ved en ny terminsforret-
ning. Terminskursen er som navnt 5,7435, hvilket svarer til et nominelt beleb pd SEK pa 4.020.450.

Step 4

2 uger inde 1 forlebet af 1 den 1 step 3 omtalte 1-méneders valutaterminsforretning, har banken nu en
forventning om, at lavtforrentede JPY (japanske yen) svaekkes overfor SEK. Der laves sdledes en 14
dages-terminsforretning, hvor banken sikrer sig en salgskurs pa JPY mod SEK. Dette sker til en JPY/SEK
terminskurs pa 5,8375, hvilket svarer til, at én JPY koster SEK 0,058375.

Safremt JPY svaekkes overfor SEK, vil det koste mindre at indfri terminsforretningen, nér den udlebet.

De i step 4 anforte belob fremkommer séledes ved, at SEK-belobet pd 4.020.450 divideres med 0,058375,
svarende til et nominelt belgb pd JPY pd 68.872.805.

I relation til spergsmal 2, kan transaktionen beskrevet under step 4 ogsd gennemfores ved at lukke
CHF/SEK transaktionen under step 3 for derefter at indgd CHF/JPY transaktion. Ved i stedet som beskre-
vet 1 eksemplet at indga JPY/SEK transaktionen direkte (hvilket altsa ikke involverer det underleeggende
lans valuta) springes et led over, hvilket er omkostningsbesparende for kunden.

Step 5
Alle terminsforretninger under step 3 og 4 realiseres.

Vedrerende CHF/SEK valutaterminsforretningen (step 3) er CHF ikke som forventet blevet styrket til-
strekkeligt overfor SEK 1 forhold til terminstilleegget 1 den padgaeldende periode, hvilket medferer et tab
pa CHF 732,00.

Vedrorende JPY/SEK valutaterminsforretningen (step 4) er udviklingen gaet som forventet, og JPY er
saledes faldet overfor SEK. Dette kan bl.a. ses ved, at der nu "kun" skal betales SEK 0,057925 for én JPY
mod tidligere SEK 0,058375. Dette medferer en gevinst omregnet til CHF pa 5.402.

Til sidst er nettogevinsten opgjort for kunde nr. 1, 2. og 4, bade for sa vidt angér den urealiserede gevinst
pa CHF 3.235 i henhold til step 2 samt for den nettogevinst, der er realiseret 1 step 5 pa CHF 4.670 (CHF
5.402-CHF 732), i alt 7.905.

Den samledes realiserede nettogevinst fordeles herefter til kunderne 1, 2 og 4, hvilket fremgér til sidst i
regneeksemplet.

@vrige forhold

SKAT kan legge til grund, at valutaterminskontrakterne og valutaoptionerne er finansielle kontrakter
omfattet af kursgevinstlovens kap. 6 (§§ 29-32).

Nearverende anmodning om bindende svar vedrorer herefter alene spergsmélet om hvilke valutaer, der
skal/kan indga i den finansielle kontrakt, for at den finansielle kontrakt kan antages at have erhvervsmaes-
sig tilknytning i henhold til Kursgevinstlovens (KGL) § 32, stk. 1, sidste pkt.

SKAT bedes derfor i sin vurdering af sagen leegge til grund, at selve de udlandslan, der optages 1 gvrigt
er anerkendte erhvervsmassige. SKAT kan saledes laegge til grund, at den finansielle kontrakt anvendes
til afdekning af et udlandslén, hvor det padgeldende 14n er anvendt erhvervsmassigt til fx indkeb af
driftsmidler eller driftsbygninger.

Spergers eventuelle opfattelse ifolge anmodning og bemaerkninger til sagsfremstilling

For fysiske personer kan tab pd valutakontrakter som udgangspunkt kun fratrekkes i det omfang tabet
ikke overstiger forudgaende ars nettogevinster. Denne fradragsbegraensning er dog ikke gaeldende séfremt
der er tale om tab pé finansielle kontrakter med tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed, jf. KGL § 32,
stk. 1.
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KGL § 32 (tidligere KGL § 8) blev indfert ved lov nr. 439 af 10/6 1997 (L 194 1996/97). 1 bilag
17 til L194 har den davarende skatteminister svaret pa hvilke kontrakter, der kan antages at have
erhvervsmaessig tilknytning.

"Hvorvidt en finansiel kontrakt kan anses for at have tilknytning til erhvervsmassig virksomhed, ma
bero péd en konkret vurdering foretaget med udgangspunkt i den geldende praksis pd omrddet. Da det er
umuligt pd forhand at fastlegge alle tenkelige situationer, finansielle kontrakter kan indgé i, er det heller
ikke hverken muligt eller hensigtsmeessigt at opstille sort/hvide regler for, hvorndr en kontrakt kan ses
for at have erhvervsmessig tilknytning og hvornér der ikke kan anses for at foreligge erhvervsmaessig
tilknytning.

For s vidt angér valutaterminskontrakter, der vedrerer valutaldn, har Landsskatteretten 1 en raekke
kendelser fastsldet, at valutaterminskontrakter indgaet til afdeekning af kursrisikoen pa erhvervsmassige
valutalan, hvor den danske krone ikke er en af valutaerne, men hvor der er inddraget en tredje valuta,
ikke kan anse for kontrakter, der har tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed. P4 den baggrund ma
det rimelig klart kunne fastslas, at valutaterminskontrakter, der indgas til afdekning af kursrisikoen pé
erhvervsmaessige valutalan, efter praksis kun kan anerkendes som erhvervsmassige safremt de valutaer,
der indgér, er danske kroner og lanets valuta.".

I henhold til den foreliggende praksis kan en finansiel kontrakt anerkendes som erhvervsmassig séfremt
de valutaer som indgér, er den danske krone og linets valuta. Séfremt der inddrages en tredje valuta
i stedet for danske kroner, er der efter Landsskatterettens opfattelse ikke tale om kurssikring af den
valuta, der er nedvendig til at betale renter og afdrag péd valutalanet, men derimod alene en forskydelse af
kursrisikoen til en anden valuta (indgaelse af en ny finansiel kontrakt med henholdsvis yderligere risiko
for tab og mulighed for gevinst).

I forhold til Folketingsaret 1996/1997, hvor L 194 var under Folketingets behandling, har globaliseringen
1 stadig stigende grad pédvirket Danmark og de danske virksomheder. De danske virksomheder agerer
saledes 1 dag 1 et langt mere internationalt miljo med eget samhandel med udenlandske kunder. Endvidere
har den teknologiske udvikling gjort det betydelig lettere for virksomhederne verden over at komme i
kontakt med hinanden. Denne internationalisering har i dag gjort, at det er ganske normalt for danske
virksomheder - selv de smé- og mellemstore virksomheder - at operere med udenlandsk valuta i dag-
ligdagen, bade for sd vidt angér fakturering 1 fremmedvaluta som egentlige lan optaget i udenlandsk
valuta. Det er med andre ord blevet "normalt" for de danske virksomheder at have udlandslén som
finansieringskilde til virksomhedens drift m.v. Arsagen til at de danske virksomheder i stigende grad
optager udlandslan er typisk en lavere udlansrente.

I skatteministerens svar, som er gengivet ovenfor, anferer skatteministeren, at praksis udtrykker et krav
om at DKK skal indgé som en af valutaerne for at den finansielle kontrakt kan antages at have erhvervs-
massig tilknytning i henhold til KGL § 32, stk. 1, sidste pkt.

Det er radgivers opfattelse, at den praksis som skatteministeren henviser til skal leeses 1 sammenhang
med de danske virksomheders internationale situation pa davarende tidspunkt.

Der foreligger ikke mange trykte afgerelser vedrerende sporgsmaélet.

Tendensen til at anerkende en erhvervsmeassig tilknytning selv. om DKK ikke indgér i den finansielle
kontrakt, fremgar dog af et forlig fra ar 2000 (forlig 21/3 2000) i landsretssagen V.L. B-1664-96 (tidligere
TES 1996, 539). I sagen anerkendte Skatteministeriet, at der var fuld fradragsret for visse finansielle
kontrakter, selv. om DKK ikke indgik som en af valutaerne i terminsforretningerne. Forliget er omtalt i
T£S 2000, 593. Siden ar 2000 har internationaliseringen fortsat veret stigende, og den tendens som blev
udstukket ved det naevnte forlig er sdledes blevet forstaerket.

Helt i trdd med den ovennavnte udvikling har Skatterddet ved et bindende svar af 20. juni 2007,
SKM2007.411.SR, haft lejlighed til at afgive et bindende svar vedrerende problemstillingen. Det pageal-
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dende bindende svar angik en rentevalutaswap, der var indgéet udelukkende med det formél at fa en
lavere renteudgift pa et optaget lan. Skatteradet bemarkede hertil, at dette formal intet havde med valuta-
spekulation at gere til trods for at skatteyderen selv havde anfert, at det afgerende var, at renteswappen
hang sammen med det oprindelige 1an. Det var saledes ikke afgerende, om der reelt skete omlaegning af
lanet fra én valuta til en anden. Det blev lagt til grund, at safremt det oprindelige 14n var erhvervsmeessigt,
var renteswappen det ogsa.

Pa den baggrund er det raddgivers opfattelse, at anvendelsen af finansielle kontrakter, herunder valutater-
minsforretninger og valutaoptioner, i dag er sd udbredt blandt virksomheder, at der er tale om almindelig
galdspleje ved lan optaget 1 udenlandske valuta. Dette gor sig ogsd gaeldende selv om der i den finansielle
kontrakt alene indgér valutaer, der ikke er DKK og lanets valuta.

SKATs indstilling og begrundelse

Ad sporgsmal 1

SKAT kommenterer ikke de finansielle instrumenter, idet radgiver i sin anmodning laegger til, at de
kontrakter, som banken vil benytte er omfattet af kursgevinstlovens § 29.

Kursgevinstlovens § 32 foreskriver, hvorndr en person, jf. kursgevinstlovens § 12, kan foretage fradrag
for tab pa kontrakter omfattet af kursgevinstlovens § 29.

Efter kursgevinstlovens § 32 kan personer som udgangspunkt kun foretage fradrag "(...)i det omfang tabet
ikke overstiger forudgdende indkomstars skattepligtige nettogevinster pa kontrakter, dog ikke et tidligere
indkomstér end 2002.".

Denne begrensede fradragsregel gelder dog ikke, hvis kontrakterne har tilknytning til erhvervsmaessig
virksomhed, jf. kursgevinstlovens § 32, stk. 1, 2. pkt.

Det er oplyst af radgiver, at anmodningen kun omhandler fysiske personer.

Det fremgér dog ikke af anmodningen, hvad hvert enkelt 14n er optaget til brug for. Men da banken
sporger pd vegne af hele sit kundesegment til valutaplejepuljen, og det i spergsmaélet er forudsat, at lanene
er erhvervsmassige, antager SKAT, at kriteriet om erhvervsmassighed er opfyldt, jf. kursgevinstlovens §
32.

Efter Ligningsvejledningen L.V.2009-1 S.D.2.18.4 afgeres det ud fra en konkret vurdering om den
finansielle kontrakt har erhvervsmassige tilknytning. Det fremgér dog samtidig af SKM2007.411.SR, at
"Det afgorende er, om swappen hanger sammen med det oprindelige 14n (...)". I SKM2007.411.SR var
der ganske vist tale om en swap, men da det ogsé i den sag var omfattet af kursgevinstlovens § 29, er det
ikke SKATSs opfattelse, at det kan @&ndre pa den analoge brug af Skatteradsafgerelsen.

Nér der i SKM2007.411.SR stir, at "Nar det oprindelige 1an er erhvervsmaessigt, er swappen ogsa
erhvervsmassig.", mé det samtidig betyde, at ndr der i den aktuelle sag er antaget, at ldnet er erhvervs-
massigt, sd er den finansielle kontrakt ligeledes erhvervsmassig.

I SKM2007.411.SR fremgar det desuden, at "Skatteradet vedtog, at swapaftalen matte anses at have
tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed, idet det blev taget i betragtning, at swapaftalens hovedstol
ikke oversted det oprindelige (erhvervsmeessige) lan.(...)".

Rédgiver har oplyst, at den enkelte kunde kan tilmelde sig valutaplejepuljen med et belob, der maksimalt
svarer til det/de oprindelige 14n.

Det méa derfor betyde, ud fra en analog fortolkning af SKM2007.411.SR, at spergsmal 1 kan besvares
bekraftende.

SKAT indstiller sdledes pa baggrund af ovenstaende, at spergsmaél 1 besvares med et "ja".
Ad sporgsmal 2
Skatteradet har i en tidligere sag, SKM2007.573.SR, berort en lignende problemstilling.
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Det blev i SKM2007.573.SR fastslédet "(...), at en renteswap mellem to fremmede valutaer, der ikke
synes at have nogen forbindelse med det oprindelige erhvervsmessige lan, ikke kan anses for at have en
tilstreekkelig tilknytning til den erhvervsmassige virksomhed.".

I nerverende sag er der ligeledes tale om, at de finansielle instrumenter er forskellige fra det erhvervs-
maessige lans valuta.

Som det fremgér af bilag 1, er baggrunden for at kebe en terminskontrakt i valutaer uden tilknytning til
det oprindelige lans valuta, at det er omkostningsbesparende for kunden at kebe en tredje terminskontrakt
frem for at lukke nr. to terminskontrakt, se step 4.

Det er SKATs opfattelse, at en finansiel kontrakt, indeholdende valutaer, som er fremmede for lanet, opti-
merer den forrige finansielle kontrakt, som indeholder lanets valuta, og saledes ikke umiddelbart pavirker
det erhvervsmessige 14n. Det er derfor ikke SKATs opfattelse, at en finansiel kontrakt, indeholdende
valutaer, som er fremmede for lanet, har den nedvendige tilknytning til den erhvervsmassige virksomhed,
som kreeves for, at fradrag efter kursgevinstlovens § 32, stk. 1, 2. pkt. er en mulighed.

Pé baggrund af ovenstdende indstiller SKAT, at spergsmal 2 besvares med et "ja".
Skatteradets afgerelse og begrundelse

Skatteradet folger SKATSs indstilling.

Svaret er bindende for skattemyndighederne i felgende periode

I 5 ar, der regnes fra modtagelsen af svaret jf. SFL § 25, stk. 1.
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