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Hvedefutures for en planteavler, der allerede havde solgt sin hvede, kunne ikke
anses for at have tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed

Skatteradet fastslog, at kebsfutures vedrerende hvede for en planteavler, der allerede havde solgt sin
hvede, ikke kunne anses for at vere finansielle kontrakter med erhvervsmassig tilknytning.

Skatteradsmade 23. maj 2017 - SKM2017. 426. SR

Spergsmail
1. Kan det bekreftes, at hvedefutures pd Matif-bersen, indgdet for at prissikre hestet hvede, anses for at
vare finansielle kontrakter med erhvervsmessig tilknytning efter KGL § 32, stk. 1, 2. pkt.?

Svar
1. Negj

Beskrivelse af de faktiske forhold

Spergerens reprasentant har i anmodningen om bindende svar oplyst falgende:

Faktiske forhold

Spargers forhold

Spergeren er planteavler og dyrker X hektar jord. Heraf udger hveden typisk X hektar, og det budgettere-
de udbytte udger X tons. En 5 drs hoved- og negletalsoversigt samt produktionsgrundlag for 2015 er
vedlagt anmodningen om bindende svar. Det bemarkes, at der er tilkebt X hektar i 2016 séledes, at
produktionsomfanget er udvidet med ca. X % 12016 1 forhold til tidligere ar.

Som alle andre landmand er sporger i en situation, hvor drets indtjening ikke blot er athaengig af, hvor
stort et udbytte, der kan hestes, men ogsa af afregningsprisen hos grovvarefirmaerne (afgrodeopkebere)
pa tidspunktet for det fysiske salg af de hostede afgreder. Prisen pa hvede kan variere ganske betydeligt
(se mere 1 afsnittet nedenfor).

Ved at s@lge den fysiske hvede straks efter host friholdes landmanden fra enten at etablere et fysisk lager
eller at betale lagerleje/lagersvind ved oplagringen hos et grovvarefirma. Oplagring pa egen virksomhed
indebaerer en erhvervsrisiko forbundet med opretholdelse af kvalitet og svind, ligesom landmanden er
nedsaget til at have terringskapacitet, séfremt hveden hestes med for hej vandprocent.

Salg af hveden straks efter hast er ikke blot omkostningsreducerende, men styrker ogsa landmandens
likviditet. Sperger har et forventet udbytte af sin hest pa ca. X tons, hvorfor omkostningerne forbundet
med oplagring i stedet for at selge straks efter host er af veesentlig storrelse.

Safremt afgredeprisen i1 hest er lav i forhold til den forventede prisudvikling hen over efteraret og
vinteren, ma sperger paregne, at de omkostnings- og likviditetsmessige fordele ved at selge 1 host kan
udlese et potentielt indtaegtstab, fordi afregningsprisen for hveden er lavere end ved et udskudt salg.

Sperger ensker at imedekomme indtegtstabet som folge af lavere afregningspris ved samtidig med
salget af den fysiske hvede at kebe hvedefutures pd Matif-bersen maksimalt svarende til den samlede
hvedeproduktion. Stiger hvedeprisen hen over efteraret og vinteren vil sperger opnd en fortjeneste pa
sine hvedefutures, som svarer til det indtaegtstab han er gaet glip af, fordi den fysiske hvede blev solgt
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1 hest. Ved at udnytte future-instrumentet kan sperger saledes bdde spare omkostningerne til lagring
og oge likviditeten samtidig med, at sperger fortsat har mulighed for at opna indtegtsgevinsten ved en
stigende hvedepris henover efterér og vinter.

Bortset fra hest 2015 viser erfaring fra tidligere r, at det normalt er muligt at opnéd en hejere pris for
hesten, hvis den slges senere end august i hestaret. Eksempelvis har der for foderhvede veret folgende
priser for hest 2010-2016 (for hest 2016 indtil skrivende stund, 15. 12. 2016). Kilde: KornBasen.dk:

Host Gennemsnitspris i Hgjeste pris (dato)
hest

2010 119 kr 161 kr (27.04.2011)
2011 127 kr 152 kr (20.04.2012)
2012 168 kr 187 kr (29.11.2012)
2013 120 kr 142 kr (16.04.2012)
2014 102 kr 120 kr (19.12.2014)
2015 111 kr 111 kr (17.08.2015)
2016 99 kr 108 kr (15.12.2016)

Det er naturligvis vaesentligt for sperger at kende den skattemaessige retsstilling af de patenkte dispo-
sitioner, herunder serligt om gevinster og tab pd futures er underlagt en symmetrisk skattemaessig
behandling, saledes at hans fradrag for potentielle tab ikke er begransede.

Generelt om Matif-borsen og ravaremarkedet

Prisen pa afgroder athaenger af udbud og eftersporgsel, som blandt andet er pdvirket af en lang raekke
faktorer, herunder vejret. Afregningsprisen for hvede varierer ganske betydeligt - selv inden for en kortere
periode. Eksempelvis faldt hvedeprisen fra 138 DKK/hkg d. 7. maj 2014 til 116 DKK/hkg d. 27. maj
2014, hvilket er et prisfald pa 16% i1 lebet af 20 dage.

I relation til risikoafdakning, herunder prissikring, af dansk hvede samler interessen sig udelukkende om-
kring Matif-bersen, hvor én mellehvede-future reprasenterer 50 ton afgrede. (For yderligere information
om Matif-bersen henvises der til notat, der er vedlagt anmodningen om bindende svar.

Figur 1. Prisudvikling pa Matif-hvede og dansk foderhvede. Pa websiden Kornbasen.dk indsamler
Landboforeningen X dagligt den opndelige landmandspris for foderhvede pd det fysiske danske marked
pd baggrund af data indsamlet fra hvedeopkeobere og ligeledes den tilsvarende pris pa mollehvedefuturen
pd Matif. Som future er der lobende valgt den forreste termin indtil 20 dage for kontraktudlob. Herefter er
anvendt prisen for den nceste kontrakt. (Kilde: KornBasen.dk)

Det fremgar af Figur 1 ovenfor, at der er hej grad af parallelitet i prisudviklingen for prisen pd dansk
hvede og Matif’s berspris for mellehvede. For at de handlede futures pd Matif-bersen kan anvendes
til prissikring, er det en foruds@tning, at prisudviklingen pad Matif-bersen er i overensstemmelse med
prisudviklingen pa det fysiske danske marked.

Spergers onske om at salge fysisk hvede i hest og erstatte det med hvede-futures kan illustreres ved
folgende eksempel.

Landmand C kerer hele sin 2015-hvedehgst pd 300 ton til grovvarefirmaet i host til senere afregning. Fra
den 15. september skal der opkraeves lagerleje frem til januar 2016 — typisk 60 DKK/ton. Samtidig
fradrages 1% 1 lagersvind af den oplagte mangde. Pa det tidspunkt er hvedeprisen 1.000 DKK/ton. Da
Landmand C er overbevist om, at hvedeprisen vil stige hen over vinteren eller i det tidlige forar indbetaler
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han lagerleje pd 18.000 DKK og accepterer samtidig, at den tilbagevaerende mangde er reduceret med 1%
til 297 ton. I januar 2016 er hveden stadigvaek ikke solgt, sa der opkraves en ny lagerleje pa 18.000 DKK,
som dekker frem til juni 2016.

Den 10. april vaelger Landmand C at szlge sit korn. Pa det tidspunkt er prisen steget med 250 DKK/ton til
1250 DKK/ton. Netto-afregningen bliver herefter:

Salg 297 ton x 1250 DKK =371.250 DKK
Fradrag 2 x lagerleje =36.000 DKK
Netto =335.250 DKK

Udsattelsen af salget fra hest til 10. april (7 maneder) udleser samtidig et rentetab pd 300 ton x 1.000
DKK/ton x 7/12 af 8% (ved 8% p.a.) = 14.000 DKK.

Netto-afregning efter fradrag af renteudgifter: 335.250 DKK +14.000 DKK = 321.250 DKK

Havde Landmand C i stedet for at betale lagerleje og afholde omkostningerne til lagersvind den 15.
september solgt sin hvede og samtidig kebt en tilsvarende mangde hvede i1 form af futures pd Matif og
dermed stottet sin forventning om en stigende prisudvikling med hvedefuturekontrakter fremfor ved at
beholde sin fysiske hvede, ville netto—afregningen blive:

Salg 300 ton x 1.000 DKK/ton =300.000 DKK
Kb 6 future-kontrakter (maj) = 2.250 DKK (handelsomkostning)
Netto =297.750 DKK

Den 10. april vaelger han at selge sine hvedefuturekonktrakter og pa det tidspunkt er Matif-prisen steget
med 250 DKK/ton (ligesom prisen pa den fysiske hvede grundet parallelitet). Det vil sige, at gevinsten
ved futuresalget bliver 75.000 DKK + 2.250 DKK (yderligere handelsomkostning) = 72.750 DKK.

Netto-afregningen ved at inddrage futurekontrakterne bliver dermed med 297.750 DKK + 72.750 DKK =
370.500 DKK eller 49.250 DKK hgjere end, hvis ensket om udskudt salg var blevet gennemfort med det
fysiske korn.

Hvis hvedeprisen fra hest frem til den 10. april ikke var steget, men derimod faldet, ville tabet ved
future-salget vaere 1 samme storrelse, som tabet ved udskudt salg af fysisk hvede.

Kort fortalt er fordelen ved at salge kornet og i stedet deltage i den kommende prisudvikling med
futures, at der spares lagerleje, lagersvind og skaffes likviditet (spares renteudgifter). En driftsekonomisk
fornuftig beslutning. Den risiko man pétager sig ved at erstatte fysisk korn med futures er hverken sterre
eller mindre grundet parallelitet i prisudviklingen for futures og den danske pris for den fysiske hvede.

Har landmanden ikke oplagt sit korn, men har han det derimod liggende pa eget lager, er der fortsat
driftsekonomisk gode grunde til at fa det solgt efter host og i stedet deltage i den fremtidige prisudvikling
med futures, idet der opnas likviditetsstyrkelse.

Spergers opfattelse og begrundelse
Spergerens reprasentant har 1 anmodningen om bindende svar fremfort folgende:
Retsgrundlag

Skattemessigt anses futures som standardiserede terminskontrakter og dermed finansielle kontrakter
omfattet af de sarlige regler om finansielle kontrakter 1 kursgevinstloven, jf. KGL § 29, stk. 1. Af KGL §
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29, stk. 1, fremgér det, at personer ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst skal medregne gevinster
og tab pa finansielle kontrakter. For fysiske personer galder dog, at safremt den finansielle kontrakt
ikke har tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed, kan tabet kun fratrekkes i det omfang tabet ikke
overstiger tidligere ars selvangivne gevinster pa finansielle kontrakter, jf. KGL § 32, stk. 1, og stk. 2.

Disse sarlige regler om finansielle kontrakter blev oprindeligt i 1991 indsat som §§ 8 C-8 G i den
davarende kursgevinstlov.  Af daverende KGL § 8 G fulgte, at der var begranset fradragsret for
tab pd finansielle kontrakter, for hvilke det ikke kunne godtgeres, at kontrakten havde tilknytning til
erhvervsmassig virksomhed. Selvom ordlyden af reglerne om finansielle kontrakter er blevet @endret
flere gange siden, har @ndringerne ikke haft materiel karakter, hvorfor tidligere praksis fortsat finder
anvendelse ved vurderingen af futurekontrakters tilknytning til erhvervsmassig virksomhed efter den
gaeldende KGL § 32, stk. 2.

Hvad der specifikt forstas ved “tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed”, fremgér ikke af bestemmel-
sen 1 KGL § 32. I punkt 158 i cirk. nr. 134 af 29/7 1992 som er citeret i bemarkningerne til § 32 1 L 194,
bemarkes det, at man 1 denne vurdering kan tage udgangspunkt i1 praksis vedrerende afgrensningen af §
6, stk. 1 i1 den tidligere gaeldende kursgevinstlov.

Endvidere fremgar i bemarkningerne til KGL § 32, at det ud fra en konkret vurdering skal afgores,
hvorvidt der foreligger erhvervsmassig tilknytning eller ej. Samtidig fremgar det, at finansielle kontrakter
indgéet med henblik pd at sikre virksomhedens tilgodehavender og leverancer, anses for at have tilknyt-
ning til erhvervsmassig virksomhed.

I forbindelse med behandlingen af L 194 blev der fremsat spergsmél til KGL § 32, stk. 1 om personers
tab pa kontrakter (bilag 17 til L 194). Folgende fremgar bl.a. af Skatteministerens svar til Skatteudvalget:

"Hvorvidt en finansiel kontrakt kan anses for at have tilknytning til erhvervsmeessig virksomhed, md
bero pa en konkret vurdering foretaget med udgangspunkt i den geeldende praksis pa omrddet. Da det
er umuligt pd forhdand at fastlegge alle teenkelige situationer, finansielle kontrakter kan indga i, er det
heller ikke hverken muligt eller hensigtsmeessigt at opstille sort-hvide regler for, hvornar en kontrakt kan
anses for at have erhvervsmeessig tilknytnin,g og hvorndr der ikke kan anses at foreligge erhvervsmeessig
tilknytning. ”

Ud fra en almindelig ordlydsfortolkning sammenholdt med karakteren af finansielle kontrakter méa det
leegges til grund, at kravet om erhvervsmassig tilknytning indeholder en betingelse om, at den finansielle
kontrakt vedrerer en erhvervsrisiko. Dette stemmer overens med det i bemarkningerne anforte eksempel
om, at valutaterminskontrakter, der indgés med henblik pé at sikre en virksomheds tilgodehavender og
leverancer, anses for at have tilknytning til erhvervsmassig virksomhed. Dette mé ligeledes betyde,
at finansielle kontrakter, som er indgéet med henblik pa at opna spekulative gevinster, ikke omfattes
af bestemmelsen, eftersom begrebet spekulation ikke naturligt kan rummes 1 begrebet tilknytning til er-
hvervsmessig virksomhed. Samme afgraensning mellem begreberne laegges til grund i Skatteministerens
svar pd spergsmal 8 til L 17 (vedtaget som lov nr. 233 af 8/4 1992), hvor det anfores:

"Ndr der er tale om deltagelse i et puljearrangement med henblik pd opndelse af en spekulativ gevinst,
kan investeringen ikke have tilknytning til den pdgceldende erhvervsmeessige virksomhed, jf. KGL § 8 F,
stk. 4, 0g § 8 G, stk. 1”. (Svaret er gengivet i TfS 1992, 2 SKM.)

Samlet folger det af ovenstdende, at det hverken er muligt eller hensigtsmassigt at opstille sort-hvide
regler for, hvornar en kontrakt kan anses for at have erhvervsmassig tilknytning, da det er umuligt pa
forhand at fastleegge alle tenkelige situationer, finansielle kontrakter (med erhvervsmassig tilknytning)
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kan indga 1. I stedet vil der 1 alle tilfelde vere tale om en konkret bevisvurdering, hvor skatteyder kan
godtgere, at konkrete finansielle kontrakter har tilknytning til erhvervsmeessig virksomhed.

Nedenfor uddybes begrundelsen til stotte for det onskede svar

De omhandlede hvedefutures er finansielle kontrakter omfattet af de serlige regler om finansielle kon-
trakter i kursgevinstloven, jf. KGL § 29, stk. 1.

Som navnt beror det pad en konkret bedemmelse, om kontrakterne har tilknytning til erhvervsmessig
virksomhed. Nér det ikke fremgér af bestemmelsens ordlyd, hvad der specifikt menes med tilknytning
til erhvervsmassig virksomhed, skal vurderingen foretages med udgangspunkt i de evrige retskilder,
herunder lovforarbejderne og administrativ praksis. Af forarbejderne fremgér, at der 1 hvert enkelt tilfeelde
skal foretages en konkret vurdering med udgangspunkt i den galdende praksis pd omradet. Den konkrete
vurdering foretages med udgangspunkt i de konkrete forhold, som kendetegner den enkelte skatteyders
forhold.

Sperger ensker at reducere prisrisikoen 1 sit hvedesalg og samtidig tage hgjde for det forhold, at han
skal selge sin fysiske hvede straks efter host for at skaffe likviditet, han undgér yderligere de vesentlige
oplagringsomkostninger, som er forbundet med oplagring af hveden.

Under hensyntagen til den volatile pris pa hvede - eksempelvis faldt prisen fra 138 DDK/hkg til 116
DKK/hkg fra d. 7. maj 2014 til d. 27. maj 2014 - er der ikke tvivl om, at variationen i afregningsprisen for
hvede udger en erhvervsrisiko for sperger. Sporger ensker saledes at kunne afdakke risikoen ved at skulle
selge til en lav pris pa hesttidspunktet i en situation, hvor han forventer at priserne stiger.

Reduktionen af prisrisikoen patenkes foretaget ved hjelp af hvedefutures pad Matif-bersen. I relation til
risikoafdeekning, herunder prissikring af fysiske danske afgroder, samler interessen sig udelukkende om-
kring Matif-bersen, som er den toneangivne afgradebers 1 Europa og den anvendes af danske landmaend.

Det fremgar af Figur 1 ovenfor, at der er hej grad af parallelitet i prisudviklingen for prisen pd dansk
foderhvede og Matif’s berspris for mellehvede, hvorfor hvedefutures anses for serdeles egnede til
prissikring af den fremtidige hest. Sperger indgir utvivlsomt de pétenkte hvedefutures for at sikre
erhvervsmassige dispositioner, hvorfor kontrakterne mé anses for at have erhvervsmessig tilknytning, jf.
KGL § 32, stk. 1, 2. pkt. Eller med andre ord er der ikke tvivl om, at den finansielle kontrakt skal afdeekke
en erhvervsmeessig risiko.

Til stette herfor kan henvises til Vestre Landsrets dom (SKM2003. 309 VLD), hvor der tages stilling
til en lignende prissikring af produktion ved futures pd rédvarer. Dommen vedrerer en landmand, der
producerede svin og som havde segt at prissikre sin produktion ved svinefutures pd en rivarebers i
Amsterdam. Kontrakterne var indgéet 1 den dageldende hollandske valuta, Gylden.

De bilag, der er vedlagt anmodningen om bindende svar, indeholdt en raekke kurver, der illustrerede
sammenhangen mellem prisdannelsen pd det fysiske marked og pa kontrakterne. Der blev endvidere i
forbindelse med sagen atholdt syn og sken, som bekraftede, at der var en sammenhang i prisdannelsen
pa trods af, at kontrakterne var handlet pa en hollandsk révarebers og var i Gylden, mens landmandens
fysiske svineproduktion blev afregnet i danske kroner.

I sin afgorelse lagde Landsretten blandt andet til grund, at det var relevant for landmanden at soge at
prissikre sin produktion, og at handel med svinefutures pa rdvarebersen 1 Amsterdam i 1996 var et muligt
- om end ikke fuldstendig velegnet - instrument til prissikring af dansk svineproduktion. P4 den bag-
grund métte landmandens forklaring om, at han ved futurekontrakterne enskede at afdaekke prisrisikoen
for en del af sin produktion, leegges til grund. Det var herefter godtgjort, at landmandens handel med
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svinefutures havde den fornedne tilknytning til hans svineproduktion og at tabet pd futurekontrakterne
dermed ikke var kildeartsbegrensede efter dageldende KGL § 8 G, stk. 1 (nugeldende KGL § 32, stk. 1,
2. pkt.).

Sammenholdes sammenh@ngen mellem prisdannelsen pd det danske hvedemarked og prisen pa Matif-
bersen (se Figur 1) med prisdannelsen pd det danske svinemarked og den hollandske rivarebers er der
ikke tvivl om, at der er storre grad af parallelitet i spergers situation end den 1 SKM2003. 309. VLD
omhandlede.

Tilsvarende har Landsskatteretten i en kendelse (TfS 1999, 353) taget stilling til den skattemaessige
behandling af svinefutures indgdet med henblik pd prissikring af en landmands afregningspriser pa
slagtesvin. Pa dette tidspunkt adskilte svinefutures-kontrakterne sig fra andre rastofkontrakter inden for
landbruget og de hollandske svinefutures-kontrakter.

Landsskatteretten fandt ud fra en konkret vurdering, at landmanden havde godtgjort, at indgaelsen af futu-
res-kontrakterne havde haft den fornedne direkte tilknytning til hans erhverv som svineproducent. Der var
1 afgerelsen henset til, at det var en forretningsmaessig betinget disposition, at landmanden havde sogt at
afdekke risikoen for prisfald pa svineked. Landsskatteretten udtalte endvidere, at eftersom kontrakterne
ikke havde vedrert storre maengder end mangden af klagerens leverancer af fedesvin til slagterier, fandt
retten, at landmanden havde fradrag for tab péd futures kontrakterne, jf. dageldende KGL § 8 G, stk. 1
(nugeeldende KGL § 32, stk. 1, 2. pkt.).

Uanset at Landsskatteretten i sin seneste praksis har udtalt, at Euroen ikke kan sidestilles med danske kro-
ner 1 vurderingen af, om valuta- og renteswaps kan anses for at afdekke en underliggende galdsposition,
ber det forhold, at sperger patenker at sikre sin danske heost med hvedefutures pd Matif-bersen afregnet
1 Euro, ikke vaere af afgerende betydning i vurderingen af, om de indgdede futures anses for at have
erhvervsmaessig tilknytning.

Dette skal ses i lyset af, at landmaend ikke har mulighed for at foretage en tilsvarende prissikring af deres
host pad en bedre ravarebers end Matif-barsen. P4 samme vis, som i SKM2003. 309. VLD findes der for
sporger sdledes ikke en bedre rédvarebers, som alternativt kan benyttes til prissikring af fremtidig host.

Som beskrevet under de faktiske forhold var det netop landmaends prisusikkerhed péd afgreder, som
skabte behovet for futures. Futuremarkedet er derfor et resultat af, at bade landmend og handelsmand
indsd, at selve salget og leveringen af korn ikke var af samme vigtighed som muligheden for at overfore
prisrisikoen. Prisudviklingen udger en vasentlig erhvervsmassig risiko, som landmandene har et behov
for at afdeekke. Praksis vedrerende spekulation 1 forbindelse med erhvervsmassig geld ber derfor ikke fa
betydning for, eller helt afskare landmand mulighed for at afdekke deres reelle erhvervsmaessige risiko.

Det er séledes vasentligt at praksis vedrerende afdaekning af erhvervsmessig gaeld ikke direkte anven-
des ved vurderingen af afdekning af révarer, uden at tage hejde for de faktiske forskelle der er pa
de to markeder. Selvom det er Landsskatterettens holdning, at fastkurspolitikken ikke kan medfere,
at Euroen sidestilles med danske kroner, mé det alligevel anerkendes, at fastkurspolitikken alt andet
lige m& medfore en fastsat parallelitet i prisudviklingen pé dansk foderhvede og Matif’s berspris for
mollehvede, eftersom det kan forudsattes, at kursudsvinget mellem DKK og EUR i denne sammenhang
er af uvasentlig storrelse.

Uanset at Landsskatteretten 1 sin seneste praksis har udtalt, at Euroen ikke kan sidestilles med danske kro-
ner 1 vurderingen af, om valuta- og renteswaps kan anses for at afdekke en underliggende galdsposition,
ber det forhold, at sperger pataenker at sikre sin danske heost med hvedefutures pd Matif-bersen afregnet
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1 Euro, ikke vaere af afgerende betydning i vurderingen af, om de indgdede futures anses for at have
erhvervsmaessig tilknytning.

Endvidere er det Landsskatterettens holdning, at valuta- og renteswaps med en lgbetid, som er lengere
end lgbetiden pa den underliggende gaeld ikke kan anses for at have erhvervsmessig tilknytning. Dette
skal formentlig ses i lyset af, at sddanne swaps kan pafere indehaveren yderligere risiko, séfremt kontrak-
ten eksempelvis vedrerer en erhvervsmaessig gaeld med tilherende renter, som ikke laengere eksisterer.

Sperges situation adskiller sig vasentligt fra de situationer, som alene omhandler afdekning af erhvervs-
maessig geld. Derfor kan der nappe stilles tilsvarende objektivt krav om sammenfald 1 lebetid 1 spergers
situation. Det er eksempelvis illustreret ved, at det forhold, at sperger erstatter fysisk korn med futures,
ikke resulterer 1, at han patager sig yderligere risiko, hvilket netop skyldes parallelitet i prisudviklingen
for futures og den danske pris for den fysiske hvede. Forskellen for sperger er alene, at han friholdes
fra at afholde omkostninger forbundet med oplagring samt at patage sig den driftsrisiko, der er forbundet
med oplagring, men samtidig fir mulighed for at blive stillet p4 samme made, som hvis hans hvede
blev afsat til en 1 fremtiden mere gunstig pris. Det er 1 denne sammenhang vasentligt at erindre de
omkostninger og den driftsrisiko, der er forbundet med at oplagre og monitorere ca. X tons hvede.

Under henvisning til lovforarbejderne og ovenstdende praksis beror det pd en konkret bedemmelse,
om kontrakterne har tilknytning til erhvervsmassig virksomhed. Den konkrete vurdering foretages med
udgangspunkt i de konkrete forhold, som kendetegner den enkelte skatteyders forhold.

Sperger har et konkret behov for at kunne afdakke risikoen ved at skulle szlge sin hvede pa et tidspunkt,
hvor priserne er lave. Ved at selge hveden og samtidig kebe hvedefutures fastholder landmanden fortje-
nesten ved en stigende pris efter han har solgt den fysiske hvede, og hans risiko for tab ved en faldende
pris er ikke storre, end hvis han havde undladt at szlge sin hvede.

Spergsmalet skal derfor besvares med et JA.
Foreleeggelse for Skatterddet

Der anmodes om, at spergsmalet foreleegges Skatterddet, da der anses for at vare tale om principielle
spergsmél. Derudover bemerkes, at besvarelsen vil have betydning for mange landmand der anvender
eller overvejer at anvende finansielle instrumenter. Det er principielt vigtigt for landbrugserhvervet,
radgivere og udbydere af futures at kende de skattemassige konsekvenser.

Horingssvar fra sporgerens repreesentant af 20. april 2017

Spergerens reprasentant har i heringssvar af 20. april 2017 fremfort folgende:
”Yderligere bemarkninger

Udgangspunktet er, at sperger har en kornproduktion, som skal s&lges.

Han mener (som mange andre landmaend), at han samlet set opnar det bedste driftsresultat ved et salg
henover vinteren/fordret 1 stedet for salg 1 hest. Ofte er prisen lavere 1 hest end 1 de efterfolgende
maneder. Dette er ogsa sandsynliggjort i materialet, der er medsendt anmodningen om bindende svar.

Sperger patager sig en prismassig tabs/gevinst mulighed ved denne strategi i1 forhold til salg i hest. Hi-
storisk set er kornpriser lavere i hestmaneden og derfor forventer han ogsa at kunne tjene pa denne
strategi. Den risiko/mulighed for tab eller gevinst, som han er indstillet pid at patage sig, bliver ikke
elimineret af en finansiel kontrakt, men resultatet bliver pa den anden side heller ikke hverken storre eller
mindre.
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Landmanden har tre muligheder for at kunne tilretteleegge sin drift i forhold til denne enskede strategi:

1. Oplagning hos foderstof

2. Oplagning pé eget lager

3. Faktisk salg af korn 1 hest kombineret et samtidigt keb af et tilsvarende antal finansielle futurekon-
trakter pad Matif.

I anmodningen om bindende svar er det sandsynliggjort, at lesning nr. 3 har faerre omkostninger end
losning nr. 1. Lesning nr. 2 vil kraeve yderligere investeringer i forhold til lesning 1, hvis man ikke
allerede har et anvendeligt lager, og derfor ogsa vare driftsmassigt dyrere end losning nr. 3.

I forhold til den valgte salgsstrategi vil det derfor driftseskonomisk veare optimalt at bruge losning nr. 3.

Der opnés 1 evrigt en minimering af den samlede prisrisiko ved at fordele salget jevnt henover dret regnet
fra hest og indtil kort tid for naste hest. Denne fordeling hen over hele hostiret krever ogsa, at man
bruger én af ovennavnte tre lgsninger.

I losning nr. 3 vil det kombinerede salg af fysisk korn i hest og samtidig keb af finansielle kontrakter
ikke @ndre pa den fremtidige prismessige usikkerhed. Grundet paralleliteten mellem prisudviklingen pa
det fysiske marked og futuremarkedet pa Matif flytter man blot tabs/gevinst muligheden fra fysisk korn til
de finansielle kontrakter. Det svarer til, hvor man fx ved en valutaswap flytter et 1an fra dansk valuta og
renteniveau til f.eks. en CHF valuta og renteniveau.

Det vasentlige er, at man opndr en lesning, som geor det driftseskonomisk billigere at forfelge den
delsalgsstrategi, som sperger har.

I kursgevinstlovens § 32, stk. 1, sidste del af 2. punktum kraves kun, at ”kontrakten har tilknytning til en
erhvervsmaessig virksomhed”.

Der er ikke navnt noget om et sikringssynspunkt i denne lovregel.

Tilknytningen afgeres 1 praksis ved, at kontrakten skal udspringe af et forhold, som 1 forvejen er erhvervs-
maessigt, samt at kontrakten ikke har et omfang, der er storre end det erhvervsmaessige forhold.

Konkret forudsattes i anmodningen, at kontrakterne ikke har sterre omgang end den faktiske produktion
i virksomheden og mé derfor anses for at have “tilknytning til en erhvervsmessig virksomhed” jf.
kursgevinstloven.

Det kan ogsa leegges til grund, at der ikke er tale om nogen gearing i forhold til den faktiske produktion.
De finansielle kontrakter bruges til at flytte ekonomien fra en situation til en anden.

Hgjesteret anforer 1 SKM2016. 587. HR 1 overensstemmelse med forarbejderne til loven, at det mé bero
pa en konkret vurdering, om der er en erhvervsmassig tilknytning. Man kan derfor ikke kun tage hensyn
til praksis vedr. fx swapaftaler, men man ma mere frit kunne fortolke reglerne i overensstemmelse med,
hvad der 1 dag ma anses for at vere en driftsekonomisk god brug af finansielle kontrakter for at opna en 1
ovrigt fornuftig salgsstrategi.

I spargers situation flyttes skonomien fra et salg i host til i stedet at selge kornet henover vinteren/naste
fordr. Dermed er der en klar tilknytning til den faktiske virksomhed.

Reglerne om de finansielle kontrakter bygger 1 vidt omfang pa forslagene fra Optionsudvalgets betaenk-
ning nr. 1139 af 1988, hvorfor det er neerliggende at identificere det oprindelige formal med krav om
erhvervsmaessig tilknytning til virksomheden.
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For det forste anforte Optionsudvalget, at en asymmetrisk ordning ikke ville kunne paferes neringsskatte-
pligtige og andre erhvervsdrivende ved brug af finansielle instrumenter, det var siledes ikke meningen at
ordningen skulle have den vasentlige ulempe, at erhvervsdrivende skulle begranses for tab.

Optionsudvalget lagde vagt pa, at asymmetrien alene skulle begranse skattetenkningsmuligheder i
relation til kontrakter uden erhvervsmaessig tilknytning.

Det har nappe vearet hensigten at opstille for restriktive betingelser, hvor skatteretten ikke anerkender
almindelige finansielle ssmmenhange, og det fremgar som tidligere beskrevet af Skatteministerens svar
til Folketingets Skatteudvalg 1 forbindelse med behandlingen af L 194 om spergsmal til KGL § 32, stk. 1
(bilag 17).

Den restriktive fortolkning af reglerne anses for helt eller delvis uhensigtsmaessig, nir virksomheden kan
sandsynliggere, at kontrakten alene indgés med det forméil, at der kan opnas et hgjere driftsekonomisk
resultat pd grund af hejere spotpriser og begrensede udgifter, nemlig handelsomkostninger.

Der ber yderligere legges vagt pa, at safremt virksomheden drives som et ApS eller A/S, vil der
ikke veere samme asymmetri, idet et selskab har symmetri 1 den skattemaessige status for finansielle
kontrakter. Det synes sveart at argumentere over for en virksomhedsejer, at den skattemessige retsstilling
er darligere blot ud fra valget af ejerform. ”

SKAT: indstilling og begrundelse

Spergsmal 1

Det onskes bekraeftet, at hvedefutures pa Matif-bersen, indgaet for at prissikre hostet hvede, anses for at
vare finansielle kontrakter med erhvervsmeessig tilknytning efter KGL § 32, stk. 1, 2. pkt.

Begrundelse

Det er utvivlsomt, at de omhandlede futureskontrakter er finansielle kontrakter, omfattet af kursgevinstlo-
vens § 29, stk. 1, der blandt andet omfatter kabe- og salgsretter.

Det er oplyst, at formdlet med de omhandlede hvedefutures er at opnd fordelene ved at salge kornet
og alligevel deltage i den kommende prisudvikling samtidigt med, at der spares lagerleje, lagersvind og
skaffes likviditet og dermed spares renteudgifter.

Det er oplyst, at keb af hvedefutures maksimalt vil svare til den samlede hvedeproduktion.

Efter den praksis, der geelder for valutaswaps, skal den ene valuta i swappen vare den valuta, som den
erhvervsmaessige geeld er optaget i. I SKM2003. 309. VLR var der imidlertid ikke sammenfaldende
valuta, idet futurekontrakten var indgaet pd rdvarebersen 1 Amsterdam og derfor var 1 hollandske gylden,
medens den underliggende produktion var i danske kroner. Skatteradet fastslog i SKM2007. 573. SR,
at det ikke udelukkede anvendelsen af virksomhedsskatteordningen, at en swapaftale var sammensat af
to andre valutaer end den erhvervsmassige gaeld, men at der 1 den konkrete sag ikke var anfert en
tilstreekkelig erhvervsmassig begrundelse for dette.

I nzrverende sag indgés futureskontrakterne pd Matif-bersen 1 Paris og er derfor i euro.

Efter SKATs opfattelse har et sammenfald af valuta ikke samme betydning vedrerende futures pa rivarer,
herunder hvede, som for valutaswaps. Det skyldes, at der for ravarer findes en verdensmarkedspris, og
hvis valutakursen stiger, vil ravareprisen 1 den pageeldende valuta derfor falde tilsvarende, Hvis valutakur-
sen falder, vil ravareprisen 1 den pageldende valuta stige tilsvarende. Det skal endvidere bemerkes, at
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kursen mellem danske kroner og euro som folge af aftalen mellem Danmark og Den europaiske central-
bank kun ma svinge meget lidt, samt at det efter det oplyste ma anses for langt det mest hensigtsmaessige
at indgd futureskontrakten pa Matif-bersen 1 Paris og dermed 1 euro.

Efter SKATs opfattelse medferer det forhold, at futureskontrakterne er i euro, derfor ikke, at kontrakterne
ikke kan anses for at have tilknytning til erhvervsmessig virksomhed.

Efter praksis, jf. Den juridiske vejledning (2017-1), afsnit C. B. 1.8.4.2, anses en finansiel kontrakt for at
have tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed, hvis formalet med kontrakten er at afdakke en risiko.

Denne betingelse er ikke opfyldt, da kontrakterne omhandler allerede solgt hvede. Endvidere pétager
sporgeren sig en risiko i tilfelde af, at hvedepriserne pé tidspunktet for kontraktudleb er lavere end
forventet af markedet.

Efter praksis, jf. Den juridiske vejledning (2017-1), afsnit C. B. 1.8.4.2, SKM2007. 411. SR og
SKM2016. 587. HR, kan en finansiel kontrakt endvidere anses for at have tilknytning til erhvervsmaessig
virksomhed, hvis formalet er at nedbringe virksomhedens driftsudgifter. Det gelder f.eks. rente- eller
valutaswaps, der indgés for at stille skatteyderen, som om et erhvervsmeessigt lan var omlagt til en anden
rente og/eller en anden valuta, og derved nedbringe virksomhedens renteudgifter.

Denne betingelse kan heller ikke anses for opfyldt, idet spargeren - ndr hveden salges umiddelbart efter
hesten - ikke vil have udgifter til oplagring af hestet hvede.

Ifolge Den juridiske vejledning (2017-1), afsnit C. B. 1.8.4.2, vil det tale imod, at en rente- eller valuta-
swap er erhvervsmassig, hvis kontrakten har en lengere lgbetid end de underliggende lan. Formuleringen
”vil det tale imod” indicerer ganske vist, at betingelsen ikke er definitiv.

De i n@rvarende sag omhandlede hvedefutures vedrerer imidlertid allerede hostet hvede, og kontrakter-
nes lebetid vil derfor vedrare perioden efter spergerens salg af hvede.

Efter SKATs opfattelse kan de omhandlede futureskontrakter derfor ikke anses for at have tilknytning til
erhvervsmaessig virksomhed 1 relation til reglen 1 kursgevinstlovens § 32, stk. 1, og et tab pa kontrakterne
vil derfor vere kildeartsbegranset.

Tilfejelse som folge af heringssvar af 20. april 2017

Ifolge Den juridiske vejledning (2017-1), afsnit C. B. 1.8.4.2, skal der ved vurderingen af, om en finansiel
kontrakt har den forngdne erhvervsmassige tilknytning, blandt andet ses pa, om den indgdede kontrakt
belobs- og tidsmessigt svarer til restgelden pd den skattepligtiges erhvervsmassige lan. Det fremgar
endvidere, at det vil tale imod, at kontrakten er erhvervsmassig, hvis kontrakten lyder pa et storre beleb
end restgalden, eller hvis lgbetiden er lengere end lobetiden pé det bagvedliggende 14n.

Efter SKATs opfattelse ma disse principper ogsé gelde for finansielle kontrakter, der som i nervaerende
sag ikke har forbindelse med et 1&n, men hvor der er tale om hvedefutures, der maksimalt vil svare til
spargerens samlede hvedeproduktion.

De omhandlede hvedefutures indgds efter det oplyste samtidigt med, at spergeren szlger den fysiske
hvede, og vedrerer siledes en periode efter salget af hveden. Efter SKATs opfattelse kan de omhandlede
hvedefutures derfor ikke anses for at have tilknytning til erhvervsmassig virksomhed.

Det forhold, at det — safremt prisudviklingen sker som forventet af spergeren — vil vare driftsekonomisk
optimalt for spergeren at foretage faktisk salg af korn i hest, kombineret med et samtidigt keb af et
tilsvarende antal finansielle futurekontrakter pd Matif, kan under disse omstendigheder ikke fore til, at
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kontrakterne skattemaessigt kan anses for at have tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed. Det galder,
uanset at spargeren opnar en losning, som ger det driftsekonomisk billigere at forfelge den delsalgsstrate-
gi, som spergeren har, og at kontrakten alene indgés med det forméal at opna et hgjere driftsekonomisk
resultat pd grund af hgjere spotpriser og begraensede udgifter, nemlig handelsomkostninger.

Det kan heller ikke fore til noget andet resultat, at kontrakten ikke har et storre omfang end den faktiske
produktion i virksomheden, og at der sdledes ikke er tale om nogen gearing i forhold til den faktiske
produktion.

SKAT er enig i, at lovteksten 1 kursgevinstlovens § 32, stk. 1, blot indeholder ordene “kontrakten har
tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed”, men ikke nermere kriterier.

SKAT er ligeledes enig i, at spergsmdlet om, hvorvidt en finansiel kontrakt kan anses for at have
tilknytning til erhvervsmessig virksomhed, mé afgeres ud fra en konkret vurdering, jf. bemerkningerne
til lovforslag L 194 i folketingsaret 1996/1997, bemarkningerne til lovforslagets § 32, samt skatteministe-
rens svar til Folketingets Skatteudvalg i forbindelse med Folketingets behandling af lovforslaget, bilag 17,
pkt. 5.

Det fremgar endvidere udtrykkeligt af SKM2016. 587. HR, at det m& bero pa en konkret vurdering af
den enkelte sags omstendigheder, om valutaterminskontrakter har tilknytning til den erhvervsmassige
virksomhed. SKAT er enig 1, at denne vurdering ikke udelukkende kan foretages pa grundlag af praksis
vedrerende f.eks. swapaftaler.

Af de ovenfor naevnte grunde er det imidlertid desuagtet SKATs opfattelse, at de i naervaerende sag
omhandlede hvedefutures ikke kan anses for at have tilknytning til erhvervsmessig virksomhed.

Det forhold, at der ikke havde vaeret samme asymmetri 1 den skattemassige behandling af finansielle
kontrakter, hvis spergeren havde drevet virksomheden som et ApS eller et A/S, kan ikke fore til noget
andet resultat, eftersom virksomheden rent faktisk er en personligt drevet virksomhed.

Reglerne om beskatning af finansielle kontrakter bygger i et vist omfang pa forslagene fra Optionsudval-
gets beteenkning nr. 1139 af 1988. Forslagene fra Optionsudvalget er imidlertid kun geldende ret i det
omfang, forslagene er lovfastet.

Det fremgar af Optionsudvalgets beteenkning, pkt. 4.4, at en asymmetrisk ordning ikke ville kunne péafe-
res naringsskattepligtige og andre erhvervsdrivende. Det er imidlertid ogsa fastsat 1 kursgevinstlovens §
32, stk. 1, at tab pa finansielle kontrakter ikke er kildeartsbegransede, hvis kontrakten har tilknytning til
erhvervsmaessig virksomhed.

Indstilling

SKAT indstiller, at spergsmal 1 besvares med "Nej”.
Skatteradets afgorelse og begrundelse

Skatteradet tiltreeder SKATs indstilling og begrundelse.
Lovgrundlag, forarbejder og praksis

Lovgrundlag

Kursgevinstlovens § 32. stk. 1,2 og 4
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§ 32. Skattepligtige omfattet af § 12 kan fradrage tab pa kontrakter, i det omfang det angives 1 stk.
2-5. Uanset 1. pkt. kan tab fradrages, hvis kontrakten indeholder ret eller pligt til at afstd eller erhverve
aktier og den skattepligtige er omfattet af aktieavancebeskatningslovens § 17 eller kontrakten har tilknyt-
ning til erhvervsmaessig virksomhed. 2. pkt. gelder ikke tab pa aftaler vedrerende fast ejendom, jf. stk. 5.

Stk. 2. Tab pa en kontrakt som nevnt i stk. 1, 1. pkt.,, kan fradrages i indkomstirets gevinst pa
kontrakter. Yderligere tab kan fradrages, i det omfang tabet ikke overstiger forudgdende indkomstérs
skattepligtige nettogevinster pa kontrakter, dog ikke et tidligere indkomstar end 2002. Tab, der ikke
kan fradrages efter 1. eller 2. pkt., kan overfores til fradrag i en eventuel @gtefelles nettogevinster i
indkomstéret pd kontrakter. Det er dog en betingelse, at ®gtefellerne er samlevende ved indkomstérets
udgang, jf. kildeskattelovens § 4.

(..)

Stk. 4. Tab, der ikke er fradraget efter stk. 2 eller 3, kan fradrages i de folgende indkomstars nettogevin-
ster pa kontrakter og derefter i nettogevinster pd aktier efter reglerne i stk. 2, 2.-4. pkt., og stk. 3. Tab kan
kun fremfores til et senere indkomstar, hvis det ikke kan rummes i skattepligtig nettogevinst pa finansielle
kontrakter i et tidligere indkomstér.

(...)
Forarbejder

Kursgevinstlovens § 32, stk. 1, er vedtaget ved lov nr. 439 af 10. juni 1997, der er vedtaget pa grundlag
af lovforslag L 194 1 folketingsaret 1996/1997. Bemarkningerne til § 32 1 dette lovforslag har felgende
ordlyd:

"Til § 32 Forslaget svarer 1 hovedtrak til reglerne i § 8 G i1 den nuverende kursgevinstlov.

Bestemmelsen omfatter som hidtil kun personer, men udvides til ogsé at omfatte personers aktiebaserede
kontrakter.

Bestemmelsen er den anden af to s@rregler om begransning i adgangen til at fratreekke tab pd de
kontrakter, der er omtalt under bemaerkningerne til § 29. Der henvises i gvrigt til bemaerkningerne til § 31.

Tabsfradragsbegraensningsreglen vedrerer samtlige kontrakter for personer, bortset fra kontrakter der
har tilknytning til erhvervsmassig virksomhed. Tabsfradragsbegransningsreglen finder dog heller ikke
anvendelse 1 forhold til aktiebaserede kontrakter, sdfremt den skattepligtige driver naringsvirksomhed
med aktier.

Der er med forslaget tale om en mindre lempelse af tabsfradragsbegransningsreglerne, i og med at
tabsfradragsbegrensningsreglerne for aktiebaserede og ikke-aktiebaserede kontrakter efter forslaget slés
sammen til en regel. Derved vil tab pa aktiebaserede kontrakter fremover kunne modregnes i nettogevin-
ster pd evrige kontrakter og omvendt.

De gaxldende regler er beskrevet 1 Skatteministeriets cirkulaere nr. 134 af 29. juli 1992, pkt. 157-159. Da
forslaget for kontrakter indgaet af personer bygger pa hovedprincipperne i de hidtidige regler angaende
ovrige kontrakter, kan den geldende fortolkning stadig anvendes.

» Dvrige kontrakter

157. Ogséd for sd vidt angar ikke-aktiebaserede finansielle kontrakter, her benavnt gvrige kontrakter,
gaelder der for visse skattepligtige begrensninger i retten til at fratraekke tab.
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Efter § 8 G gaelder der begrensninger 1 retten til at fradrage tab pa personers ikke-erhvervsmassige
ovrige kontrakter.

Hvorvidt der foreligger erhvervsmessig tilknytning ma afgeres ud fra en konkret vurdering. Ved vurde-
ringen kan der tages udgangspunkt i praksis vedrerende den tidligere geldende affattelse af § 6, stk. 1,
hvorefter personers gevinst og tab pd fordringer og geld i fremmed valuta indgik i indkomstopgerelsen,
safremt fordringen eller geelden havde tilknytning til erhvervsmassig virksomhed. Eksempelvis anses en
valutaterminskontrakt, der indgas med henblik pd at sikre en virksomheds tilgodehavender og leverancer,
for at have erhvervsmessig tilknytning.

Heraf folger, at ........... de personer, for hvem kontrakten har tilknytning til personens erhvervsmassige
virksomhed, har fuld fradragsret pd ovrige kontrakter.

158. Tabsfradragsbegrensningen i § 8 G, stk. 2, indebarer, at tab pd ikke-erhvervsmaessige ovrige
kontrakter kan fradrages i den skattepligtige indkomst i det omfang, en nettoopgerelse for de 5 senest
forudgidende indkomstér for samtlige .......... kontrakter set under et udviser gevinst, som ikke er anvendt
til modregning af tab fra @ldre indkomstar. Fradrag kan séledes foretages, hvis der er konstateret en
gevinst, hvori der ikke er modregnet tab pd andre ikke-erhvervsmessige ovrige kontrakter. Tab kan
fradrages, uanset om gevinsten vedrerer en kontrakt med eller uden erhvervsmassig tilknytning, og tab
kan fradrages, uanset om den tabgivende og gevinstgivende kontrakt ikke er af samme type, f.eks. en
valutaterminskontrakt og en obligationsoption.

Tab fradrages i det indkomstar, tabet vedrerer. Der skal saledes ikke ske regulering af indkomstopgerelsen
for de tidligere indkomstér.

Et overskydende tab pé kontrakten kan efter § 8 G, stk. 3, modregnes i1 det pdgeldende indkomstéirs samt
de folgende 5 indkomstérs nettogevinster pa ... kontrakter.

Tab, der kan fradrages 1 et tidligere r, kan ikke fremfores til et senere ar. Tabet skal sdledes udnyttes 1 det
tidligst mulige ar.

159. Et tab, der ikke kan fradrages eller modregnes efter ovenstdende retningslinjer, kan overferes til
modregning i en eventuel egtefelles nettogevinster i indkomstaret pa .... kontrakter, herunder kontrakter
med erhvervsmassig tilknytning.

Et eventuelt overskydende tab kan fremferes til modregning 1 @gtefaellens nettogevinst pa ... kontrakter 1
de efterfolgende 5 indkomstér. Det er en forudsetning, at tabet ikke kan modregnes hos den skattepligtige
1 det pageldende indkomstar.

Modregning af tab i gevinst pa @gtefellens kontrakter forudsatter, at @gtefellerne er samlevende ved
indkomstérets udgang.«”

Skatteministerens svar til Folketingets Skatteudvalg i1 forbindelse med Folketingets behandling af lovfor-
slaget, bilag 17, pkt. 5, indeholder folgende:

”5.L 194 - § 32, stk. 1, sidste led - kontrakter der har tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed.

Hvorvidt en finansiel kontrakt kan anses for at have tilknytning til erhvervsmessig virksomhed, ma bero
pa en konkret vurdering foretaget med udgangspunkt i den galdende praksis pd omradet. Da det er umu-
ligt pd forhand at fastlegge alle de tenkelige situationer, finansielle kontrakter kan indgi i, er det heller
ikke hverken muligt eller hensigtsmeessigt at opstille sort-hvide regler for, hvornar en kontrakt kan anses
for at have erhvervsmessig tilknytning og hvorndr der ikke kan anses for at foreligge erhvervsmaessig
tilknytning.
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For sd vidt angér valutaterminskontrakter, der vedrerer valutaldn, har Landsskatteretten i 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 tredie valuta,
ikke kan anses for kontrakter, der har tilknytning til erhvervsmeessig virksomhed. Pa den baggrund ma
det rimeligt klart kunne fastslas, at valutaterminskontrakter, der indgas til afdekning af kursrisikoen
pa erhvervsmassige valutaldn — , efter praksis kun kan anerkendes som erhvervsmassige, safremt de
valutaer, der indgér, er den danske krone og lanets valuta. Dette er der heller ikke noget urimeligt
1. Hvis man inddrager en tredie valuta i stedet for danske kroner, er der ikke tale om kurssikring af den
valuta, der er nedvendig til at betale renter og afdrag pa valutaldnet, men derimod om indgaelse af en
ny finansiel kontrakt med henholdsvis yderligere risiko for tab og mulighed for gevinst. Endvidere ses
denne praksis ikke at veere 1 modstrid med det omtalte eksempel 1 pkt. 157 1 det nuvarende cirkulaere
til kursgevinstloven, idet pointen 1 eksemplet netop er, at kontrakten indgads med henblik pa at sikre
virksomhedens tilgodehavender m.m.”

Lovreglerne om finansielle kontrakter blev oprindeligt indsat i den tidligere kursgevinstlovs §§ 8 C—-8 G
ved lov nr. 394 af 6. juni 1991, der er vedtaget pa grundlag af lovforslag L 6 i folketingsaret 1990/1991, 2.
samling. Bemarkningerne til dette lovforslag indeholder ikke yderligere fortolkningsbidrag.

Praksis

Den juridiske vejledning (2017-1), afsnit C. B. 1.8.4.2 Tabsfradragsbegransning - personer
”(...)

Regel

Udgangspunktet for personers adgang til fradrag for tab pa finansielle kontrakter er, at adgangen til fra-
drag er kildeartsbegranset. Det vil sige, at tab kun kan fradrages 1 gevinst pa finansielle kontrakter. Dog
kan tab pa kontrakter 1 visse tilfelde modregnes 1 gevinst pa aktier. Se nedenfor under afsnittet om,
hvornar tab kan fradrages. Se KGL § 32.

Det er uden betydning, om tab og gevinst vedrarer samme type kontrakt. Fx kan tab pa en valutatermins-
kontrakt modregnes i gevinst pd en aktieoption. Tab kan fx ogsa fradrages, hvis den kontrakt, der har
givet tab, ikke har erhvervsmessig tilknytning, og den kontrakt, der har givet gevinst, er erhvervsmassig.

Kildeartsbegraensningen geelder ikke

— tab pé aktiebaserede kontrakter, hvis den skattepligtige er omfattet af ABL § 17. Se afsnit C. B. 2.4.1
om n&ringsbegrebet.

— tab pa kontrakter, der har tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed.

Se KGL § 32, stk. 1, 2. pkt. Personen eller dedsboet har i disse tilfelde fuld fradragsret for tab pa
kontrakter.

Undtagelserne gaelder ikke tab pa aftaler vedrerende fast ejendom. Se KGL § 32, stk. 1, 3. pkt.

Hvornér er kontrakten tilknyttet erhvervsmaessig virksomhed?

Hvorvidt en finansiel kontrakt har erhvervsmassig tilknytning, afgeres ud fra en konkret vurdering.

Hvis kontrakten hverken har tilknytning til virksomhedens drift eller virksomhedens gald, er adgangen til
fradrag for tab kildeartsbegranset efter reglerne i KGL § 32. Se SKM2011. 158. LSR.
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Finansielle kontrakter, der er indgéet for at afdekke rente- eller valutarisici, kan anses for at have
tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed, nér visse betingelser er opfyldt. Se naermere nedenfor.

Hojesteret har i SKM2016. 587. HR taget stilling til spergsmélet om, hvorndr en finansiel kontrakt kan
anses for at have tilknytning til erhvervsmassig virksomhed. Hejesteret har tilkendegivet, at en valutater-
minskontrakt efter omstendighederne kan anses for at have tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed,
hvis kontrakten indgas med henblik pd at reducere finansieringsomkostningerne ved at stille skatteyderen,
som om lanet var omlagt til den fremmede valuta. Det forudsatter dog, at de evrige betingelser for at anse
kontrakten for at have tilknytning til erhvervsmessig virksomhed er opfyldt, hvilket ikke var tilfeldet i
den navnte sag.

Der verserer p.t. flere sager for domstolene vedrerende sporgsmalet om, hvornar en finansiel kontrakt
kan anses for at have tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed 1 tilfeelde, hvor kontrakten ikke er
indgaet for at afdaekke rente- eller valutarisici, men fx indgaet for at reducere virksomhedens finansie-
ringsudgifter. Se nermere nedenfor.

Der vil blive udsendt et styresignal om spergsmaélet.

Ad kontrakter der afdekker rente- eller valutarisici

Fx kan kontrakter i folgende tilfelde have erhvervsmassig tilknytning:

— En swap indgéet mhp. at bytte en variabel rente pd et erhvervsmaessigt 1an til en fast rente.
— En valutaterminskontrakt der sikrer en virksomheds tilgodehavender og leverancer.

— En valutaterminskontrakt der afdekker kursrisikoen péd erhvervsmassige valutalén.

Ved vurderingen af, om kontrakten har den fornedne erhvervsmassige tilknytning, er det bl.a. relevant at
se pé folgende elementer:
— Svarer den indgdede kontrakt belebs- og tidsmaessigt til virksomhedens leverancer, 1an mv.?

Hvis kontrakten lyder pa et belab svarende til virksomhedens leverancer eller de bagvedliggende lans
restgeeld, og lebetiden svarer til lobetiden pa de bagvedliggende aftaler/1an, taler det for, at kontrakten er
erhvervsmaessig. Se fx SKM2010. 841. SR og SKM2012. 175. LSR.

— Tager kontrakten udgangspunkt i den bagvedliggende kontrakt/l&nets valuta?

Kontrakten kan kun anses for erhvervsmassig, hvis kontrakten afdekker en reel, underliggende risiko
1 forbindelse med virksomhedens tilgodehavender eller betalingsforpligtelser. Hvis den valuta, den
bagvedliggende kontrakt/lanet er udstedt i, ikke indgéir i1 kontrakten, taler det imod, at kontrakten er
erhvervsmaessig.

Ved afdekning af valutarisici 1 forbindelse med omlagning af lan skal den ene af valutakontraktens to
valutaer vaere den valuta, som valutalanet er optaget i. Den anden valuta skal vare den valuta, lanet frem-
over skal vere i. Skatterddet har dog i SKM2007. 573. SR fastslaet, at det ikke udelukkede anvendelse
af virksomhedsskatteordningen (og dermed ikke udelukkede tilknytning til erhvervsmassig virksomhed),
at en swapaftale var sammensat af to fremmede valutaer, safremt der var en tilstreekkelig erhvervsmaessig
begrundelse for dette. Spergsmaélet verserer p.t. ved domstolene. Desuden skal kontraktens lgbetid og
belabssterrelser til enhver tid vare holdt inden for det erhvervsmassige valutaldns naeste rentetermin og
restgeeld. Se fx SKM2009. 357. SR og SKM2009. 152. SR.

Ad kontrakter der skal reducere virksomhedens finansieringsomkostninger

Skatterddet har i nogle afgerelser anerkendt nogle finansielle kontrakter som erhvervsmassige, hvis de er
indgéet for at stille den erhvervsdrivende, som om virksomhedens lan var omlagt til andre rentevilkar, fx
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fra fast til variabel forrentning og/eller til en anden valuta, idet formélet med den finansielle kontrakt var
et reducere virksomhedens finansieringsomkostninger. Se fx SKM2011. 20. SR og SKM2007. 411. SR.

Efter Skatteradets praksis kunne finansielle kontrakter derfor fx i felgende tilflde have erhvervsmaessig

tilknytning:

— En swap indgés for at bytte en fast rente pé et erhvervsmassigt 14n til en variabel rente.

— En swap indgés for at bytte en rente i DKK til en (lavere) rente i CHF.

— En valutaterminskontrakt selges for at opnd en gevinst som folge af renteforskellen mellem valutaen
pa virksomhedens lan og en lavere forrentet valuta.

Landsskatteretten har i1 flere afgerelser fastsldet, at en finansiel kontrakt, der ikke har til formal at
afdaekke en rente- eller valutarisiko, men har til formél at reducere virksomhedens finansieringsudgifter,
ikke kan anses for at have erhvervsmassig tilknytning. Se fx SKM2012. 175. LSR, SKM2013. 772. LSR,
SKM2014. 211. LSR, SKM2014. 477. LSR og SKM2015. 320. LSR.

Hojesteret har i SKM2016. 587. HR bl.a. udtalt, at valutaterminskontrakter, der indgéds med henblik pa
at reducere finansieringsomkostningerne ved at stille den pageldende, som om lanet var omlagt til den
fremmede valuta, efter omstendighederne kan anses for at have tilknytning til den erhvervsmaessige virk-
somhed. Dette ma dog forudsatte en tet ssmmenheng mellem valutaterminskontrakterne og lanet. I den
konkrete sag fandt Hejesteret dog ikke, at der foreld den fornedne tilknytning til den erhvervsmaessige
virksomhed 1 henhold til kursgevinstlovens § 32, stk. 1, 2. pkt. Der kunne saledes ikke ske fradrag for tab
pa valutaterminskontrakterne uden kildeartsbegransning.

Der verserer p.t. flere sager ved domstolene om finansielle kontrakters tilknytning til den erhvervsmeessi-
ge virksomhed.

Der vil blive udsendt et styresignal.

Ved vurderingen af, om finansielle kontrakter har den fornedne erhvervsmessige tilknytning, skal der

endvidere ses pé folgende elementer:

— Svarer den indgdede kontrakt belobs- og tidsmassigt til restgelden pd den skattepligtiges erhvervs-
meessige lan?

Hvis kontrakten lyder pé et storre belob end restgaelden, eller hvis lobetiden er leengere end lebetiden pa
det bagvedliggende 1an, vil det tale imod, at kontrakten er erhvervsmassig.

Derimod vil det ikke tale imod, at kontrakten er erhvervsmassig, hvis kontrakten lyder pa et mindre
belob end restgalden, eller hvis lgbetiden er kortere end pa de underliggende 14n, idet en kortere lobetid
eller et lavere belgb kan vere udtryk for en afvejning 1 forhold til den givne risiko ved kontrakten. Se
SKM2011. 20. SR.

— Tager kontrakten udgangspunkt i det bagvedliggende lans valuta?

Hvis den valuta, det bagvedliggende l&n er udstedt i, ikke indgér i kontrakten, vil det tale imod, at
kontrakten er erhvervsmaessig. Spergsmalet om, hvorvidt danske kroner og euro i denne relation kan
anses for den samme valuta, verserer p.t. ved domstolene.

Hvornar kan tab fradrages?

Hvis kontrakten er omfattet af fradragsbegrensningen, kan tab kun fradrages, hvis det kan modregnes i
gevinst pd finansielle kontrakter.

(..)
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Hvis personen ikke selv kan udnytte sine tab, kan tabet overfores til fradrag 1 en eventuel ®gtefelles
gevinster. Det gaelder bade gevinster pa kontrakter og gevinster pa aktier optaget til handel pa et reguleret
marked. Det er en betingelse, at @gtefellerne er samlevende ved indkomstérets udgang. Se KGL § 32,
stk. 3 og 4 og KSL § 4.

(...)"
LSRM 1983.70

En skatteyder havde optaget et finanslan i fremmed valuta til keb af en flyvemaskine, der blev anset
for anvendt med 55 pct. til erhverv og 45 pct. til privat. Landsskatteretten fandt, at hele kurstabet pa
finanslinet var fradragsberettiget i henhold til den dageldende bestemmelse i ligningslovens § 8 D.

TfS 1999, 353 LSR

Landsskatteretten anerkendte, at nogle futures-kontrakter for en svineproducent havde tilknytning til
skatteyderens erhvervsmassige virksomhed, idet skatteyderen havde forsegt at afdaekke risikoen for
prisfald for svineked. Skatteyderens produktion havde udgjort ca. 23.200 kg pr. maned, men han havde
ved indgéelse af futures-kontrakterne alene afdakket i alt 16.000 kg pr. maned. Landsskatteretten tog
ved afgerelsen i betragtning, at kontrakterne ikke havde vedrert storre mangder end mengden af skatte-
yderens leverancer af fedesvin til slagteriet.

SKM2003. 309. VLR~

En svineproducent havde erhvervet nogle svinefutures pa riavarebersen i Amsterdam. Vestre Landsret
anerkendte, at disse futures havde tilknytning til skatteyderens erhvervsmassige virksomhed, idet lands-
retten fandt, at det var relevant for landmanden at sege at prissikre sin produktion. Landsretten lagde
endvidere til grund, at den mangde svin, som kontrakterne angik, pd intet tidspunkt oversteg skatteyde-
rens egen svineproduktion.

SKM2006. 307. SR~

Skatterddet fastslog, at strukturerede obligationer, der beskattes efter reglerne om finansielle kontrakter,
kunne indga i virksomhedsskatteordningen.

SKM2007. 411. SR~

Skatteradet fastslog, at en renteswap, der stillede skatteyderen, som om et fastforrentet l&n i danske kroner
var omlagt til variabel forrentning i schweizerfranc, havde erhvervsmassig tilknytning. Swapaftalens
hovedstol var den samme som hovedstolen for det erhvervsmessige 14n. Skatterddet lagde vaegt pa, at
formalet med swappen var at f4 en lavere renteudgift, og at swapaftalens hovedstol udgjorde samme
beleb som det oprindelige lan.

SKM2007. 573. SR~

Skatterddet bekraftede, at en renteswap kunne medtages i1 virksomhedsskatteordningen, idet den kunne
anses for et erhvervsmaessigt aktiv. SKAT havde indstillet, at det ville @ndre besvarelsen, hvis rente-
swapaftalen var sammensat af to fremmede valutaer. Skatterddet bemarkede, at det ikke udelukkede
anvendelsen af virksomhedsskatteordningen, at swapaftalen var sammensat af to fremmede valutaer,
men at der i det foreliggende tilfeelde ikke var anfort en tilstreekkelig erhvervsmaessig begrundelse for
dette. Skatteradet fastslog endvidere, at hvis renteswapaftalen dekker et noget storre beleb end den
erhvervsmassige geld, vil det trekke i retning af, at der ikke er den fornedne tilknytning til den
erhvervsmassige virksomhed, idet vurderingen blandt andet vil afhenge af, hvor meget renteswappen
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overstiger den oprindelige erhvervsmessige geld. Skatterddet afviste derfor at besvare dette sporgsmaél,
idet det ikke kunne besvares med forneden sikkerhed.

SKM2008. 108. SR~

Skatteradet fastslog, at en swapaftale, der skulle afdekke rente- og valutakursrisikoen pa geld i en er-
hvervsvirksomhed, bestaende af fast ejendom, métte anses for at have tilknytning til den erhvervsmassige
virksomhed. Swapaftalens hovedstol fulgte afviklingsmaessigt restgaelden pd det erhvervsmaessige lan.

SKM2009. 152. SR~

Skatteradet fastslog, at en swapaftale matte anses for at have tilknytning til erhvervsmassig virksom-
hed. Swapaftalens hovedstol ville ikke overstige den aktuelle geld 1 virksomheden pa aftaletidspunktet.

SKM2009. 357. SR~

Skatteradet fastslog, at valutaterminskontrakter og valutaoptioner, der er knyttet til erhvervsmessige 1dn
1 fremmed valuta, kan anses for at have tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed, nér det forudsettes,
at valutaplejepuljens transaktioner altid involverer det bagvedliggende erhvervsmassige lans valuta. Hvis
den finansielle kontrakt indeholder valutaer, der er forskellige fra det oprindelige lans valuta, kan den
finansielle kontrakt ikke anses for at have tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed.

SKM2010. 841. SR~

Skatteradet fastslog, at en renteswapaftale métte anses for at have tilknytning til erhvervsmaessig virksom-
hed. Skatteradet lagde vagt pé, at det oprindelige lan havde tilknytning til erhvervsmeessig virksomhed,
idet det var en del af finansieringen af en udlejningsejendom. Skatterddet lagde endvidere vagt pa, at
renteswapaftalen var indgéet for at imedekomme eventuelle foregede udgifter ved rentestigninger pa
kreditforeningslinet, samt at renteswapaftalen havde et loft pa 16.000.000 kr., medens hovedstolen pa det
oprindelige 14n var pa 16.040.000 kr.

SKM2011. 20. SR~

Skatteradet fastslog, at lanepleje/galdspleje (en pulje af finansielle kontrakter) havde tilknytning til
erhvervsmaessig virksomhed. Skatterddet lagde vagt pa, at formdlet med laneplejen var at reducere
finansieringsudgifterne 1 relation til skatteyderens erhvervsmassige lan, at deltagelse 1 laneplejen hojst
kunne ske med et beleb, svarende til restgelden péd skatteyderens erhvervsmassige lén, samt at alle
kontrakter tog udgangspunkt i det bagvedliggende lans valuta.

SKM?2011. 158. LSR (péklage af SKM2010. 110. SR)

Landsskatteretten fastslog, at en finansiel kontrakt kan indga i virksomhedsskatteordningen under forud-
setning af, at kontrakten har tilknytning til den erhvervsmassige virksomhed. Den i sagen patenkte
swapaftale var uden nermere direkte tilknytning til fordringer, geeld eller andre transaktioner i skatteyde-
rens virksomhed. Landsskatteretten fastslog derfor, at swapaftalen ikke kunne indga 1 virksomhedsskatte-
ordningen.

SKM2012. 175. LSR—

Landsskatteretten fandt, at der ikke var sammenhang 1 valutaer eller belob mellem de i sagen omhandlede
valutaterminsforretninger og skatteyderens erhvervsmassige gald. Landsskatteretten fastslog derfor, at
valutaterminskontrakterne ikke kunne anses for at have tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed.

SKM2013. 772. LSR og SKM2014. 477. LSR—~
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Landsskatteretten fandt, at de 1 sagerne omhandlede valutaswaps ikke kunne anses for at have tilknytning
til erhvervsmassig virksomhed, idet kontrakterne ikke var indgaet for at afdekke en risiko, men for
at nedbringe virksomhedernes samlede finansielle udgifter. I den ene sag oversteg swappens tekniske
hovedstol endvidere den erhvervsmassige geld.

SKM?2015. 198. SR~

Skatteradet fastslog, at en finansiel kontrakt om en rentekorridor”, hvorefter der blev etableret et rente-
loft og et rentegulv, og som blive indgaet pd baggrund af erhvervsmaessig geld, matte anses for at have
tilknytning til erhvervsmaessig virksomhed.

SKM2015. 320. LSR—

Landsskatteretten fandt, at en valutaterminskontrakt i schweizerfranc ikke kunne anses for at have tilknyt-
ning til erhvervsmeessig virksomhed, idet skatteyderens geld var i euro og danske kroner.

SKM2015. 764. VLR~

En landmand havde indgaet en swapaftale, som medferte, at landmanden mod at betale en rente i
schweizerfranc modtog rente af et tilsvarende belgb 1 danske kroner. Sterstedelen af landmandens er-
hvervsmessige 14n var optaget i euro.

Landsretten fandt, at swapaftalen ikke kunne anses for at have tilknytning til erhvervsmessig virk-
somhed. Landsretten lagde vagt pd, at swapaftalen belgbsmaessigt oversteg det optagne og udbetalte
erhvervsmassige 14n, samt at swapaftalen anvendte danske kroner og schweizerfranc, medens lanet var
optaget i euro. Det kunne ikke fore til et andet resultat, at der var givet tilsagn om yderligere laneoptagel-
se, at landmanden ogsa havde erhvervsmassig gald i danske kroner, eller at der fores en fastkurspolitik,
hvorefter kursen pa danske kroner skal folge kursen pa euro.

SKM2016. 35. LSR—

Landsskatteretten fastslog, at en renteswap ikke kunne anses for at have tilknytning til erhvervsmaessig
virksomhed. Det blev taget i betragtning, at renteswappen var i danske kroner, medens de underliggende
lan var 1 henholdsvis euro og danske kroner. Det blev endvidere taget i betragtning, at renteswappens tek-
niske hovedstol belgbsmassigt havde oversteget det underliggende 1an i danske kroner med et betydeligt
belab.

SKM2016. 316. LSR—

Landsskatteretten fandt, at en renteswapaftale, hvor skatteyderen opndede at bytte en variabel forrentning
pa et underliggende realkreditldn i en udlejningsejendom til en fast forrentning, matte anses for tilknyttet
udlejningsvirksomheden.

LSR2016. 486. LSR

Landsskatteretten fastslog, at den omhandlede renteswap ikke kunne anses for at have tilknytning til er-
hvervsmeassig virksomhed. Det blev taget 1 betragtning, at swappens hovedstol vaesentligt oversteg skatte-
yderens erhvervsmassige geld pa indgaelsestidspunktet, samt at skatteyderen omlagde sin erhvervsmees-
sige geld 1 danske kroner til euro, uden at det pavirkede renteswappen. Renteswappen opfyldte herefter
ikke betingelsen om, at der skal vere overensstemmelse mellem valutaen i renteswappen og valutaen i
den underliggende geeld.

SKM2016. 587. HR—
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Hojesteret fastslog, at valutaterminskontrakter normalt kan anses for at have tilknytning til erhvervsmees-
sig virksomhed, hvis kontrakten indgas med henblik pé at afdekke valutakursrisikoen ved lén eller tilgo-
dehavender i1 fremmed valuta, samt efter omstendighederne for valutaterminskontrakter, der indgas med
henblik pé at reducere finansieringsomkostningerne ved at stille skatteyderen, som om et lan var omlagt
til den fremmede valuta. Det forudsattes, at der er en tet sammenhaeng mellem valutaterminskontrakterne
og lanet. I den konkrete sag var der ikke belobsmassig sammenhang mellem valutaterminskontrakterne
og gelden, og valutaterminskontrakterne kunne derfor ikke anses for at have tilknytning til erhvervsmaes-
sig virksomhed.
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