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I

Sammanfattning

Den finansiella marknaden erbjuder f�retag m�jligheten att handla med en m�ngd finansiella
instrument. Derivatinstrument anv�nds av svenska icke finansiella f�retag fr�mst i syfte att skydda
verksamheten fr�n risker (hedging), men �ven i syfte att n� �kad avkastning genom spekulation.

Ett aktiebolag beskattas endast f�r inkomst av n�ringsverksamhet. Beskattningen skall ske enligt
bokf�ringsm�ssiga grunder, vilket betyder att det �r f�retagets externa redovisning som styr det
beskattningsbara resultatet. Den svenska redovisningslagstiftningen erbjuder emellertid inga
explicita regler avseende derivatinstrument. Det �r d�rf�r os�kert p� vilket s�tt dessa skall
redovisas och i f�rl�ngningen hur resultatredovisningen p�verkar beskattningsunderlaget. D� ett
aktiebolag bedriver handel med derivatinstrument och om denna bed�ms vara icke yrkesm�ssig
skall beskattningen frikopplas fr�n redovisningen. Det skattem�ssiga resultatet bel�pande p�
handeln med derivatinstrument skall i detta fall ber�knas enligt kapitalbeskattningsreglerna i SIL.

Uppsatsens syfte �r att utreda vad som skall anses utg�ra yrkesm�ssig handel med
derivatinstrument. Vidare analyseras vad som b�r kategoriseras som god redovisningssed i de fall
handeln bed�ms som yrkesm�ssig. Vi redog�r �ven f�r beskattningen enligt kapitalreglerna i SIL.
En kortfattad redog�relse f�r nyheter i inkomstskattelagen l�mnas i orienterande syfte. Den nya
lagen medf�r inga materiella f�r�ndringar av betydelse f�r omr�det.

F�r att handeln med derivatinstrument skall betraktas som yrkesm�ssig kr�vs att denna bedrivs som
en sj�lvst�ndig verksamhet, vid sidan av f�retagets normala verksamhet. Anv�nds
derivatinstrument f�r att s�kra tillg�ngar, skulder eller fl�den fr�n fluktuationer i v�rde skall
derivatinstrumenten beskattas enligt kapitalreglerna. Om derivatinstrumenten d�remot anv�nds f�r
att s�kra avistainstrument eller derivatinstrument i en yrkesm�ssig handel med dessa skall
beskattningen ske p� bokf�ringsm�ssiga grunder. Det h�r inneb�r att ett f�retag kan tvingas att
deklarera sina innehav och avyttringar av derivatinstrument p� olika s�tt beroende p� om dessa
ing�r i den normala verksamheten eller i en vid sidan av denna yrkesm�ssig handel med finansiella
instrument.

Avistainstrument utg�r lagertillg�ngar i de fall handeln med dessa betraktas som yrkesm�ssig.
Detta inneb�r att de v�rderas enligt l�gsta v�rdets princip under innehavstiden. Derivatinstrument
�r inte tillg�ngar i redovisningsm�ssig betydelse. Reglerna f�r v�rdering av tillg�ngar i
�rsredovisningslagen kan allts� inte utan vidare till�mpas p� dessa. Den i svensk redovisning
centrala f�rsiktighetsprincipen talar f�r att derivatinstrument skall redovisas under innehavstiden.
Dock endast d� fr�ga �r om orealiserade f�rluster. Eftersom redovisningen skall uppfylla kravet p�
en r�ttvisande bild av f�retagets st�llning och resultat b�r �ven orealiserade vinster som utg�r
motst�ende positioner till orealiserade f�rlustpositioner redovisas. Nettoexponeringen visar den
verkliga f�rlustrisken.

En beskattning enligt kapitalreglerna inneb�r fr�mst skillnader i tidpunkt f�r skattskyldigheten.
Skattesatsen �r samma eftersom aktiebolag endast beskattas f�r inkomst av n�ringsverksamhet. En
begr�nsning i kvittningsr�tten uppst�r dock om derivatinstrumenten ing�r i aktief�llan.
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1 Inledning

Handel med derivatinstrument �r fortfarande att betrakta som en ny f�reteelse i Sverige, �nd� har
den f�tt en stor spridning. Idag anv�nder ett stort antal av de svenska f�retagen n�gon form av
derivatinstrument. I huvudsak f�r att skydda sin handel, men �ven i spekulationssyfte.

N�r handeln med derivatinstrument har �kat lavinartat och n�r alltfler f�retag �ven utanf�r den
finansiella sf�ren har b�rjat anv�nda sig av dessa i sin verksamhet har lagstiftaren haft sv�rt att
h�lla j�mna steg med utvecklingen. Detta g�ller inte minst p� omr�det f�retagsbeskattning. Det
regelsystem som styr beskattningen av aktiebolag inneh�ller f� explicita regler r�rande aktiebolags
handel med derivatinstrument, och ger s�ledes upphov till en viss os�kerhet om vad som �r
g�llande r�tt p� omr�det.

1.1 Problemet

Ett aktiebolag utg�r en juridisk person, det �r allts� ett eget r�ttssubjekt som kan f�rv�rva
r�ttigheter och �dra sig f�rpliktelser. Ett aktiebolag betraktas i linje med detta som ett eget
skattesubjekt. Beskattningen sker s�ledes hos bolaget och inte hos �garna.1 Efter skattereformen
kan ett aktiebolag endast ha inkomst av n�ringsverksamhet och alla inkomster h�nf�rs till en
f�rv�rvsk�lla, 1 ¤ 3 mom och 2 ¤ 1 mom 5 st lag (1947:576) om statlig inkomstskatt (SIL). Detta
inneb�r att kvittningsr�tten inte �r begr�nsad avseende inkomster och kostnader i bolagets
verksamhet.2

Den skattem�ssiga inkomstber�kningen skall g�ras enligt bokf�ringsm�ssiga grunder i den m�n
dessa inte strider mot de s�rskilda skattereglerna i kommunalskattelagen (1928:370) (KL) och SIL,
24 ¤ KL. Stadgandet inneb�r att inkomstber�kningen tar sin utg�ngspunkt i aktiebolagets externa
redovisning, uppr�ttad enligt reglerna i bokf�ringslagen (1999:1078)  (BFL) och
�rsredovisningslagen (1995:1554) (�RL) i vilka aktiebolags externa redovisning regleras.
Justeringar i inkomstdeklarationen sker sedan p� de punkter d�r den bokf�ringsm�ssiga
ber�kningen skiljer sig fr�n specialstadganden i KL och SIL.

Det undantag som �r centralt f�r arbetet hittar vi genom f�ljande h�nvisningar i de tv� lagarna. Av
2 ¤ 1 mom 6 st, med h�nvisning till 3 ¤ 1 mom SIL, framg�r att till int�kt av n�ringsverksamhet
r�knas ocks� realisationsvinst vid icke yrkesm�ssig avyttring av tillg�ngar och �taganden enligt
avtal om optioner och terminer samt andra d�rmed j�mf�rliga f�rpliktelser. I 2 ¤ 1 mom 7 st SIL
stadgas att �ven realisationsf�rluster skall h�nf�ras till n�ringsverksamhet och d�r r�knas som
omkostnader. 24 ¤ anv p 1 10 st KL sl�r fast att inkomstber�kningen av realisationsvinster och
realisationsf�rluster skall g�ras enligt kapitalreglerna i SIL.

Av denna m�jligen sv�r�versk�dliga genomg�ng av en sv�r�versk�dlig reglering framg�r allts� att
i de fall ett aktiebolags handel med derivatinstrument bed�ms som yrkesm�ssig skall
inkomstber�kningen ske enligt bokf�ringsm�ssiga grunder. Om s� inte �r fallet skall det

                                                  
1 Utdelning fr�n aktiebolaget till �garna beskattas f�rvisso.
2 Ett  undantag utg�r dock den s� kallade aktief�llan. Avdrag f�r f�rluster vid avyttring av kapitalplaceringsaktier och
andra aktieanknutna finansiella instrument, till exempel optioner och terminer med aktier som underliggande
instrument, medges endast mot vinst av s�dana tillg�ngar, 2 ¤ 14 mom SIL, se vidare avsnitt 5.1.
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beskattningsbara resultatet bel�pande p� handeln med derivatinstrument ber�knas enligt
kapitalreglerna i SIL.

S�rskilda skatteregler finns inte f�r derivatinstrument i de fall dessa ing�r i den yrkesm�ssiga
n�ringsverksamheten. Beskattningsunderlaget baseras d�rf�r helt p� f�retagens redovisning.

De tv� grundl�ggande fr�gorna som uppkommer �r vad som bed�ms vara yrkesm�ssig handel med
derivatinstrument, samt hur dessa skall behandlas i f�retagens redovisning. Uppfattningarna om
vad som �r god redovisningssed p� omr�det g�r is�r. F�ljden blir att olika f�retag kan redovisa
liknande transaktioner p� olika s�tt utan att komma i konflikt med god redovisningssed. Detta i sin
tur �ppnar en m�jlighet f�r f�retag att bedriva en skatteplanering som betraktas som icke �nskv�rd
fr�n skattemyndighetens sida.3

1.2 Syfte

Syftet med detta arbete �r att redog�ra f�r beskattningen av aktiebolags handel med
derivatinstrument i s�krings- och spekulationssyfte.

Avsikten �r s�ledes att avg�ra vad som �r att betrakta som yrkesm�ssig respektive icke
yrkesm�ssig verksamhet betr�ffande handel med derivatinstrument. Vidare redog�r vi f�r vad som
b�r betraktas som god redovisningssed p� omr�det d� detta �r avg�rande f�r en inkomstber�kning
enligt bokf�ringsm�ssiga grunder. I den h�r delen har vi koncentrerat analysen p� v�rdering av
derivatinstrument utest�ende �ver balansdagen. Dels eftersom omr�det �r av central betydelse f�r
f�retagets redovisade resultat, och dels eftersom det m�ste anses vara mycket os�kert vad som �r
g�llande r�tt p� omr�det. Vi beskriver �ven, mer �versiktligt, inneb�rden av kapitalvinstreglerna i
SIL, vilka till�mpas vid beskattning av icke yrkesm�ssig handel med derivatinstrument.

1.3 Avgr�nsningar

Beskattning av derivatinstrument �r ett omfattande r�ttsomr�de. En m�ngd fr�gest�llningar kan
analyseras inom ramen f�r omr�det. Var har valt att begr�nsa framst�llningen till att endast
behandla beskattningsfr�gor r�rande aktiebolags handel derivatinstrument i kapitalplacerings- och
s�kringssyfte.

De aktiebolag som avses �r de som redovisar sin verksamhet enligt �RL. S�ledes ber�rs
regleringen i �RKL och �RFL endast d� j�mf�relser eller eventuella analog regeltolkning
motiverar detta.

Att vi endast behandlar derivatinstrument avsedda f�r spekulation och s�kring inneb�r att vissa
typer av derivatinstrument faller utanf�r ramen f�r uppsatsen. S�ledes behandlas till exempel inte
personaloptioner. Inte heller de aktieanknutna derivatinstrument vilka skulle kunna omfattas av 2 ¤
14 mom 2 st SIL (n�ringsbetingade aktier eller aktieanknutna instrument) behandlas i arbetet.

                                                  
3 J�mf�r RSV rapport 1996:1, s 9.
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1.4 Metod

Eftersom v�rt arbete �r av r�ttsdogmatisk karakt�r har vi anv�nt oss av en traditionell juridisk
metod. Detta inneb�r att vi prim�rt har studerat, systematiserat och analyserat relevanta r�ttsk�llor.
S�lunda har vi n�r vi har utrett inneb�rden av reglerna i skatte- och redovisningslagstiftning
prim�rt utg�tt fr�n lagtext med tillh�rande f�rarbeten.

Betr�ffande diskussionen kring gr�nsdragningen mellan yrkesm�ssig och icke yrkesm�ssig
verksamhet har vi, eftersom fr�gan inte regleras i lag, utg�tt fr�n Regeringsr�ttens avg�randen p�
omr�det. Vi har �ven i ett f�tal fall tagit med domar fr�n underinstanserna n�r vi har ansett fallet
relevant f�r arbetet. Det b�r dock p�pekas att underr�ttsdomarna inte har n�got prejudikatv�rde.
Givetvis har vi �ven p� andra omr�den �n gr�nsdragningsfr�gan anv�nt oss av domstolspraxis f�r
att finna svar p� v�ra fr�gor.

Naturligtvis har vi under arbetets g�ng �ven g�tt igenom skatter�ttslig och redovisningsorienterad
litteratur och artiklar.

Ett speciellt problem vid tolkning av redovisningslagstiftningen f�rtj�nar att omn�mnas. �RL �r
baserad p� EG-r�ttsliga k�llor. F�ljden av detta torde vara att de f�rarbetsuttalanden som gjorts av
den svenska lagstiftaren inf�r implementeringen inte kan anses v�ga lika tungt som dylika
uttalanden till en lag med nationellt ursprung. Vi anser med beaktande av detta att det torde vara �n
viktigare att se till lagens sj�lva ordalydelse, samt de syften varmed de EG-r�ttsliga
best�mmelserna antagits. Vi har dock inte avst�tt fr�n att anv�nda oss av f�rarbetena d� dessa visar
att �ven lagstiftaren i stor utstr�ckning har tagit h�nsyn till EG-r�ttens f�retr�de framf�r nationell
r�tt.

I avsnitt 1.5 nedan redog�r vi f�r vissa �ndringar i lagstiftningen i och med inf�randet av
inkomstskattelagen. Detta f�r att uppsatsen inte skall upplevas som inaktuell inom en alltf�r kort
tidsrymd. �ven om dessa �ndringar endast i mycket begr�nsad omfattning �r av materiell karakt�r
s� har vi valt att behandla �mnet utifr�n den nu g�llande lagstiftningen. Detta g�r vi fr�mst av
praktiska sk�l. Eftersom all praxis och litteratur p� omr�det inneh�ller h�nvisningar till den nu
g�llande regleringen skulle ett arbete med utg�ngspunkt i inkomstskattelagen kr�va en betydande
m�ngd h�nvisningar fr�n dess best�mmelser till de nu g�llande. Vi �r av �sikten att framst�llningen
p� detta s�tt skulle on�digt betungas av m�ngden korsreferenser.

1.5 Inkomstskattelagen

En ny inkomstskattelag (1999:1229) tr�der i kraft den 1 januari 2000 och till�mpas f�rsta g�ngen
vid 2002 �rs taxering. Inkomstskattelagen ers�tter KL och SIL samt ett antal andra skattelagar.
M�let f�r arbetet med inkomstskattelagen har varit att samordna den omfattande
skattelagstiftningen f�r att denna skall bli mer �versk�dlig samt spr�kligt moderniserad. Den nya
lagen �r fr�mst en redaktionell uppdatering av skattelagstiftningen och inneh�ller d�rf�r f�
materiella �ndringar.4

Eftersom inkomstskattelagen inte �nnu �r till�mplig har vi valt att i uppsatsen l�mna h�nvisningar
till KL och SIL. F�r att uppsatsen inte skall belastas med ett alltf�r kort b�st f�re datum avser vi
dock att i detta avsnitt redog�ra f�r de �ndringar i inkomstskattelagen som �r relevanta f�r det h�r
                                                  
4 Prop. 1999/00:2 Del 1, s 1.
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arbetet. De f�r�ndringar som �r av mer specifik karakt�r och ger upphov till nya fr�gest�llningar
redovisas d�refter l�pande i framst�llningen.

1.5.1 Yrkesm�ssig avyttring

I 3 ¤ 1 mom SIL definieras realisationsvinst som vinst vid icke yrkesm�ssig avyttring av tillg�ngar
och �tagande enligt avtal om optioner och terminer samt andra d�rmed j�mf�rliga f�rpliktelser.5

Samma formulering st�r att finna i 2 ¤ 1 mom 6 st SIL i vilket stadgas att s�dan realisationsvinst
�ven f�r f�retag skall ber�knas enligt kapitalreglerna i SIL. I inkomstskattelagens motsvarande
stadganden6 saknas uttrycket icke yrkesm�ssig. Uttrycket har tagits bort eftersom ÓÉ det framg�r
av den allm�nna avgr�nsningen gentemot inkomstslaget n�ringsverksamhet att yrkesm�ssiga
avyttringar inte r�knas till inkomstslaget kapital.Ó7 H�r har s�ledes ingen materiell �ndring varit
avsedd. Gr�nsdragningsproblematiken har f�ljaktligen inte �tg�rdats i den nya regleringen.

Den regeringsr�ttspraxis som utvecklats p� omr�det analyseras n�rmare nedan i kapitel 3. Denna
m�ste �ven efter inkomstskattelagens ikrafttr�dandet anses som relevant d� fr�gan �r om vinster
och f�rluster vid handel med derivatinstrument skall beskattas enligt bokf�ringsm�ssiga grunder
eller enligt reglerna f�r kapitalbeskattning.8 Se dock diskussionen kring 25 kap 4 ¤
inkomstskattlagen, nedan i avsnitt 3.2.5.

1.5.2 Finansiella instrument f�rsvinner

I litteratur och artiklar behandlas derivatinstrument tillsammans med avistainstrument under
beteckningen finansiella instrument. Begreppet anv�nds som ett samlingsnamn f�r instrument med
olika egenskaper som handlas p� finansmarknaderna. Wahlstr�m h�vdar att begreppet finansiella
instrument s�llan f�r n�gon definition i litteraturen.9 En orsak till detta kan vara att det p�
marknaden st�ndigt skapas nya varianter p� instrument och att uttrycket anv�nds som ett samlande
begrepp f�r alla dessa befintliga och i framtiden skapade instrument.

I f�revarande arbete anv�nds uttrycket finansiella instrument t�mligen frekvent. Detta beror p� att
uttrycket dels st�r att �terfinna i behandlade lagar och rekommendationer samt praxis och i den
refererade litteraturen.

De nuvarande svenska skattereglerna saknar en definition av vad som omfattas av uttrycket
finansiellt instrument. Detta hindrar emellertid inte att uttrycket anv�nds p� ett flertal st�llen i
regelkomplexet i vilket uttrycket inf�rdes genom skattereformen 1991. Avsikten med att inf�ra
begreppet verkar ha varit att hitta en samlingsbeteckning f�r samtliga befintliga och i framtiden
skapade v�rdepapper och hybrider p� v�rdepappersmarkanden.10 Begreppet �r h�mtat fr�n den av
v�rdepapperskommitt�n anv�nda terminologien i bet�nkandet V�rdepappersmarknaden i framtiden

                                                  
5 Det �r allts� denna gr�nsdragning mellan yrkesm�ssig och icke yrkesm�ssig avyttring vi behandlar n�rmare i kapitel
3.
6 Inkomstskattelagen 41 kap 2 ¤ definierar kapitalvinst och kapitalf�rlust i inkomstslaget kapital. Stadgandet motsvaras
av 3 ¤ 1 mom SIL. I inkomstskattelagen 25 kap 3 och 4 ¤¤ best�ms vad som kategoriseras som kapitalvinst och
kapitalf�rlust i n�ringsverksamhet. Best�mmelserna motsvaras av 2 ¤ 1 mom 6 st SIL.
7 Prop. 1999/00:2 Del 2,  (Specmot till 41:2)
8 J�mf�r prop. 1999/00:2 Del 2 s 327, d�r regeringens h�nvisar till R� 1997 ref 5 (analyseras nedan i kapitel 3).
9 Wahlstr�m, Gunnar, Nya f�ruts�ttningar f�r regleringen av extern redovisning, 2000, s 38.
10 Rutberg, Anne, Rutberg, Johan och Molander, Lars, Beskattning av v�rdepapper, andra upplagan, 1997, s 37 f.



                                                                                                  Beskattning av derivatinstrument inom aktiebolagssektorn

5

(SOU 1989:72).11 Kommitt�ns arbete resulterade i lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument. En definition av uttrycket �terfinns i 1 kap 1 ¤. Enligt definitionen menas med
finansiella instrument: fondpapper och andra r�ttigheter eller f�rpliktelser avsedda f�r handel p�
v�rdepappersmarknaden. Med fondpapper avses enligt samma stadgande: aktie och obligation samt
andra del�garer�tter eller fordringsr�tter som �r utgivna f�r allm�n oms�ttning. I
Skattelagskommitt�ns huvudbet�nkande uppm�rksammas dock att den skatter�ttsliga definitionen
av vad som omfattas av begreppet m�ste vara bredare �n definitionen i lagen om handel med
finansiella instrument.12 Som exempel p� detta anges aktier i f�mansf�retag, vilka oftast inte �r
avsedda f�r handel p� v�rdepappersmarknaden, men som trots detta omfattas av begreppet
finansiella instrument i 27 ¤ 2 mom SIL.13 �ven P�hlsson anser att definitionen i lagen om handel
med finansiella instrument inte utan reflektion kan l�ggas till grund f�r en skatter�ttslig
begreppsbest�mning.14 P�hlssons argumentation utg�r fr�n konstaterandet att en skatter�ttslig
definition saknas och att detta leder till till�mpningsproblem avseende regleringen i SIL.

I RSV rapport 1996:1 konstateras att uttrycket i Sverige och internationellt anv�nds som ett
sammanfattande begrepp f�r alla typer av instrument som f�rekommer p� v�rdepappersmarknaden.
Allt fr�n noterade fondpapper till skr�ddarsydda derivatinstrument. Vidare fastst�lls att begreppet
v�rdepapper anv�nds i stort sett synonymt men att detta begrepp strikt sett �r vidare och �ven
omfattar till exempel checkar och v�xlar, vilka allts� inte omfattas av begreppet finansiella
instrument.15

I den nya inkomstskattelagen f�rsvinner uttrycket finansiella instrument och ers�tts ist�llet av olika
uttryck beroende p� typen av instrument.16 Med utg�ngspunkt i den ovan diskuterade
problematiken avseende definitionen och dess omfattning sl�r regeringen fast att den skatter�ttsliga
definitionen inte kan f�lja den av v�rdepapperskommitt�n anv�nda. ÓI inkomstskattelagstiftningen
m�ste avgr�nsningarna i st�llet g�ras efter tillg�ngens karakt�r, inte efter om den i det enskilda
fallet �r avsedd f�r handel p� v�rdepappersmarknaden.Ó17 Regeringen anf�r vidare att oavsett
vilken funktion uttrycket har i den nuvarande skattelagstiftningen s� �r inneb�rden inte identisk
med den i lagen om handel med finansiella instrument och det �r d�rf�r b�st att inte anv�nda
uttrycket i inkomstskattelagen.18

I f�religgande arbete �r inneb�rden av uttrycket finansiella instrument av materiell betydelse endast
n�r vi behandlar fr�gan om beskattning av optioner och terminer vid icke yrkesm�ssig handel med
dessa derivatinstrument. Fr�gan kommer d�rmed att behandlas n�rmare i kapitel 5, i vilket vi �ven
kommer att ta upp inneb�rden av den nya inkomstskattelagens regler i relevanta delar.

1.5.3 Lagertillg�ngar

I f�rarbetena till inkomstskattelagen noterar regeringen att viss inkonsekvens r�der i KL och SIL
vid anv�ndningen av begreppen oms�ttningstillg�ng, lager och lagertillg�ng. Vidare anf�rs att den

                                                  
11 Prop. 1989/1990:110, s 722.
12 SOU 1997:2 Del 1, s 361.
13 Jmf Prop 1999/2000:2 Del 1, s 509.
14 P�hlsson, Robert, ÓBeh�ver det finansiella instrumentet st�mmasÓ, Skattenytt, nr 9 1996, s 529.
15 RSV rapport 1996:1, s 20 f.
16 Prop. 1999/00:2 Del 1, s 508 ff. Uttrycket finansiella instrument ers�tts med; del�garr�tter, fordringsr�tter,
v�rdepapper eller tillg�ngar.
17 Prop. 1999/2000:2 del 1, s 509.
18 Prop. 1999/00:2 del 1, s 512 f.
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skatter�ttsliga begreppsapparaten st�mmer illa �verens med den redovisningsr�ttsliga.19 Uttrycket
oms�ttningstillg�ngar fr�ng�s d�rf�r i inkomstskattelagen och endast lager och lagertillg�ngar
kommer att anv�ndas. Ingen materiell f�r�ndring av regleringen �r avsedd. Handelsh�gskolan i
Stockholm varnar dock i sitt remissvar f�r att �ndringen kan leda till materiella f�r�ndringar.20 Vi
har inte n�rmare analyserat begreppet, varken i den nuvarande lagstiftningen eller i den nya
inkomstskattelagen d� v�r analys av r�ttsl�get ger f�r handen att derivatinstrument varken omfattas
av det skatter�ttsliga begreppet lager eller det redovisningsr�ttsliga begreppet
oms�ttningstillg�ngar.21

1.5.4 Kapitalvinst och kapitalf�rlust

Lagstiftaren har valt att fr�ng� uttrycken realisationsvinst och realisationsf�rlust och ist�llet ersatt
dessa med kapitalvinst och kapitalf�rlust.22 Som ett led i inarbetandet av dessa nya uttryck kommer
vi att i denna uppsats uteslutande anv�nda oss av begreppen kapitalvinst och kapitalf�rlust.

1.6 Disposition

Framst�llningen inleds med en kortfattad beskrivning av derivatinstrumentens konstruktion och
funktion i f�retagens verksamhet. I kapitel 3 redog�r vi, med utg�ngspunkt i Regeringsr�ttens
praxis, f�r gr�nsdragningsproblemet avseende yrkesm�ssig eller icke yrkesm�ssig handel med
derivatinstrument. I det d�rp� f�ljande kapitlet behandlas beskattning av den handel med
derivatinstrument som bed�ms vara yrkesm�ssig. Tyngdpunkten i avsnittet utg�rs s�ledes av en
analys av redovisningslagstiftningen och den utfyllande normering som g�r under beteckningen
god redovisningssed. I kapitel 5 beskriver vi inneb�rden av de till�mpliga kapitalreglerna i SIL.
Uppsatsen avslutas med n�gra sammanfattande och fram�tblickande reflektioner i kapitel 6.

                                                  
19 Prop. 1999/00:2 Del 1, s 507.
20 Prop. 1999/00:2 Del 1, s 507.
21 Vid en analys av beskattningen av avistainstrument torde dock en noggrann genomg�ng av den nya
begreppsapparaten vara motiverad.
22 Prop. 1999/00:2 Del 1, s 505.
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2 Derivatinstrument, konstruktion och funktion

I f�ljande kapitel kommer vi att kortfattat beskriva derivatinstrument, samt i vilken utstr�ckning
dessa anv�nds av svenska f�retag. Vi kommer vidare att visa p� varf�r f�retagen anv�nder
instrumenten och deras funktion i f�retagens strategier.

2.1 Avista- och derivatinstrument

Finansiella instrument kan delas in i tv� huvudgrupper, avistainstrument och derivatinstrument.
Avistainstrument representerar viss egendom. Den andra gruppen, derivatinstrument, �r till
konstruktion och v�rdering baserade p� avistainstrument eller andra tillg�ngar.

Basen i det finansiella systemet utg�rs av avistamarknaden. Vid handel p� avistamarknaden sker
leverans av varan direkt i samband med k�pet. Avistainstrument �r instrument som representerar en
viss egendom. Exempel p� avistainstrument �r valutor, aktier, r�nteb�rande papper och
r�varukontrakt.

Ett derivatinstrument �r ett avtal mellan tv� parter d�r avtalets v�rde best�ms av v�rdet p� en
underliggande tillg�ng som normalt �r f�rem�l f�r avistahandel. Derivatinstrument handlas som
standardiserade eller skr�ddarsydda, s� kallade over the counter (OTC). En derivataff�r kan
avvecklas genom att den underliggande tillg�ngen levereras till k�paren eller, vilket �r det
vanligaste, att det sker en betalning efter kontantavr�kning mellan parterna baserad p�
instrumentets v�rde. Ett tredje s�tt att avveckla en derivataff�r p� �r kvittning eller nettning vilket i
praktiken inneb�r att ett nytt kontrakt med en motst�ende position ing�s.

2.1.1 Optioner

I 24 ¤ 4 mom 3 st SIL definieras en option som ett finansiellt instrument som ger innehavaren r�tt
att k�pa eller s�lja aktier, obligationer eller anan egendom till ett visst pris eller en r�tt att erh�lla
betalning, vars storlek beror p� v�rdet av egendomen, aktieindex eller liknande. I lagen (1992:543)
om b�rs- och clearingverksamhet stadgas att ett optionsavtal ger innehavaren r�tten, men inte
skyldigheten, att k�pa eller s�lja en viss tillg�ng till ett f�rutbest�mt pris (l�senpriset) inom en viss
tidsperiod (l�ptiden).

K�paren av ett optionsavtal betalar en premie f�r den tid han har p� sig att best�mma sig f�r om
han vill utnyttja optionen eller inte. Utst�llaren av en option �r skyldig att k�pa eller s�lja den
underliggande tillg�ngen p� innehavarens beg�ran.

Det finns tv� olika typer av optioner; k�poptioner och s�ljoptioner. En k�poption ger innehavaren
r�tten att k�pa en viss m�ngd av en viss best�md tillg�ng till ett f�rutbest�mt pris. En s�ljoption ger
innehavaren r�tten att s�lja en viss m�ngd av en best�md tillg�ng till ett f�rutbest�mt pris. Som
exempel p� k�p- och s�ljoptioner kan n�mnas valuta-, r�nte-, aktie- och indexoptioner.23 N�r
marknadspriset p� den underliggande tillg�ngen stiger g�r v�rdet p� k�poptionen upp och v�rdet p�
s�ljoptionen g�r ner. Omv�nt minskar k�poptionens v�rde om marknadsv�rdet p� tillg�ngen g�r
ner, medan v�rdet p� en s�ljoption stiger.

                                                  
23 KPMG Bohlins, Finanshandboken, 1996, s 257 och 265.
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Ytterligare en uppdelning kan g�ras mellan europeiska och amerikanska optioner. En europeisk
option kan endast l�sas in p� den i f�rv�g best�mda l�sendagen. En amerikansk option kan l�sas in
vilken dag som helst under l�ptiden. I Sverige �r aktieoptioner av amerikansk typ, medan
valutaoptioner, r�nteoptioner och aktieindexoptioner �r europeiska optioner.24

Ett optionsavtal kan avslutas p� olika s�tt. Avslutning genom l�sen betyder att leverans av och
betalning f�r den underliggande egendomen sker. F�rfall inneb�r att innehavaren v�ljer att inte
utnyttja sin optionsr�tt. Den enda transaktionen som sker �r s�ledes betalning av premien vid
optionsavtalets ing�ende. Vid kvittning �terk�ps optionen, alternativt ing�s nytt optionsavtal med
motsatt inneh�ll, vilket kallas nettning. Slutligen kan en optionsaff�r avslutas genom s� kallad
st�ngning, vilket inneb�r att parterna g�r en kontantreglering d�r den ena parten betalar vad han
skulle ha f�rlorat vid en t�nkt leverans.25

Orsaken till vilken typ av option ett f�retag v�ljer kan illustreras enligt f�ljande:

(1) K�paren av en option tror att kursen kommer att stiga, det vill s�ga att f�rv�rv av valuta,
r�nta, aktie eller r�vara enligt optionen kan ske till ett pris under marknadsv�rdet.
Marknadspriset minus premien f�r optionen m�ste �verstigas f�r att vinst skall erh�llas.

(2) Utf�rdaren av k�poptionen tror att kursen ligger kvar eller sjunker
(3) K�paren av en s�ljoption tror att kursen kommer att sjunka. F�r att vinst skall erh�llas

m�ste marknadsv�rdet plus premien understiga l�senpriset.
(4) Utf�rdaren av s�ljoptionen tror att kursen kommer att ligga kvar eller stiga.

K�lla: Ernst & Youngs skriftserie 35/96, Abovo Consulting AB, Finansiella Instrument 1997, s 133

Det intressanta med optionsavtalet �r s�ledes den valm�jlighet som tillkommer innehavaren. Denne
st�r endast risken att f�rlora det belopp som betalats i premie samtidigt som han kan tillgodog�ra
sig en f�r honom positiv v�rdeutveckling p� den underliggande tillg�ngen som avg�r

                                                  
24 OM Institutet, L�r dig mer om optioner, tredje upplagan, 1994, s 9.
25 KPMG Bohlins, s 92 f.

                           Innehavare

   Tro att kursen Tro att kursen
   stiger (1) sjunker (3)

Utf�rdare

Tro om of�r�ndrad eller    K�POPTION INGEN AFF�R
sjunkande kurs (2)

Tro om of�r�ndrad eller    INGEN AFF�R S�LJOPTION
stigande kurs (4)
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optionsv�rdet. Utf�rdaren st�r risken att v�rdeutvecklingen r�r sig i en f�r honom of�rdelaktig
riktning, samtidigt som dennes vinst �r begr�nsad till erh�llen premie.

2.1.2 Terminer

I 24 ¤ 4 mom 4 st SIL definieras en termin som ett ÓÉ finansiellt instrument i form av ett avtal om
k�p av aktier, obligationer eller annan egendom vid en viss framtida tidpunkt och till ett best�mt
pris eller en r�tt att erh�lla betalning, vars storlek beror p� v�rdet p� egendomen, aktieindex eller
liknande.Ó En snarlik definition �terfinns i lagen om b�rs- och clearingverksamhet.

Ett terminsavtal inneb�r s�ledes ett �tagande om att s�lja eller k�pa en best�md m�ngd av en vara
till ett i f�rv�g avtalat pris vid en best�md tidpunkt i framtiden. Terminsavtalet inneb�r, till skillnad
fr�n ett optionsavtal, i princip en skyldighet f�r b�de k�pare och s�ljare att fullg�ra sina �taganden
enlig avtalet. Detta inneb�r emellertid inte att avtalet alltid avslutas med leverans. Leverans av den
underliggande tillg�ngen sker endast om detta p�fordras av endera part.

Terminsavtalen kan delas upp i tv� typer, forward- och futureavtal. Ett forwardavtal kan var
standardiserat eller individuellt utformat medan ett futureavtal alltid �r standardiserat. Den
underliggande tillg�ngen kan exempelvis vara valutor, r�ntor, aktier, r�varor eller ett annat
finansiellt instrument.26

Ett terminsavtal kan avslutas p� olika s�tt. Om terminsavtalet avslutas med l�sen inneb�r det att
avtalet fullf�ljs och den underliggande tillg�ngen byter �gare. Det vanligaste �r dock st�ngning,
vilket liksom i optionsfallet inneb�r att parterna g�r en kontantreglering d�r den ena parten betalar
vad han skulle ha f�rlorat vid en t�nkt leverans. Slutligen kan ett terminsavtal avslutas genom s�
kallad nettning, vilket inneb�r att ett nytt avtal ing�s med motsatt position. P� det h�r s�ttet
permanentas risken och vinster och f�rluster l�ses.27 Ett terminsavtal kan inte kvittas som ett
optionsavtal, men samma resultat uppn�s med avslut genom nettning.28

2.1.3 Swapavtal

Den svenska lagstiftningen inneh�ller ingen definition av begreppet swap. En swap �r ett avtal
mellan tv� parter om att byta l�nevillkor eller betalningsstr�mmar med varandra under en viss tid.
Ett exempel p� swapavtal utg�rs av ett byte av r�ntor, fast r�nta byts mot r�rlig r�nta. En s�dan
swap kan bidra till att minska ett f�retags uppl�ningskostnad, att f�r�ndra ett f�retags
r�nteexponering och/eller att gardera/f�r�ndra en mismatch-situation d�r monet�ra tillg�ngar och
skulder har olika r�ntebindningar.29 Ett annat exempel p� swapavtal �r byte av valutor. Olika
l�ntagares l�nekostnader skiljer sig �t fr�n marknad till marknad p� grund av skilda v�rderingar av
kreditrisker och ett antal andra faktorer. Det h�r kan utnyttjas av l�ntagare genom att l�na p� den
valutamarknad d�r de b�sta villkoren erh�lls och via ett swapavtal f�r f�retaget en skuld i den
�nskade valutan till en totalt l�gre l�nekostnad �n vad en uppl�ning direkt skulle ge.30 Ett
valutaswapavtal inneb�r s�ledes att tv� l�ntagare byter l�n i olika valutor med varandra.
                                                  
26 Afrell, Lars , Klahr, H�kan, Samuelsson, Per, L�robok i kapitalmarknadsr�tt, andra upplagan, 1996, s 98.
27 KPMG Bohlins, s 88ff.
28 Afrell, m fl, s 98.
29 Decovny, Sherree, Swaps, second edition, 1998, s 23 och Berggren, Hans, ÒNya finansiella instrument - normer och
akt�rerÓ, Juridisk tidskrift, nr 3 1996/97, s 562 f.
30 KPMG Bohlins, s 140f.
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Ett swapavtal �r ett OTC-kontrakt och �r d�rmed ett icke-standardiserat avtal, men avtalen har flera
drag av standardisering.31 P� aff�rsdagen best�ms kapitalbeloppet till avistakursen, amorteringar,
r�nta och slutbetalning vid l�ptidens slut. Kapitalbeloppet �r en funktion av r�ntedifferensen mellan
de tv� parternas skulder.32 Vid avtalets ing�ende eller vid en best�md utv�xlingsdag skall
kapitalbeloppen bytas mot varandra, utbytet kan vara verkligt eller fiktivt. Syftet med utv�xlingen
�r att best�mma storleken p� kapitalbeloppet i respektive l�neavtal f�r att under avtalets g�ng ha ett
underlag f�r de l�pande r�ntebetalningarna och f�r att vid avtalets slut kunna utv�xla
kapitalbelopp. Under avtalets l�ptid sker utv�xlingar av r�ntebetalningar vid best�mda tidpunkter.
R�ntebetalningarna �r baserade p� de r�ntesatser som fastst�llts vid avtalets ing�ende. P� avtalets
slutdag sker en �terbetalning av de kapitalbelopp som fastst�llts i avtalet.33

2.2 Derivatinstrumentens funktion i verksamheten

I litteraturen identifieras tre �vergripande strategier i vilka handel med derivatinstrument ing�r som
huvudkomponent.

•  Spekulation inneb�r att ett f�retag utnyttjar den direkta v�rdef�r�ndringen i syfte att n� h�g
avkastning. Risken ligger i att marknadsutvecklingen inte f�ljer den bana f�retaget f�rutsp�tt
vid sitt positionstagande. Syftet �r att g�ra v�rdestegringsvinster och d�rmed ocks� p�verka
resultatet positivt.34

•  Arbitrage inneb�r att ett f�retag tar hem vinster genom att ta riskfria positioner p� marknaden.
F�retaget utnyttjar de imperfektioner i som kan uppst� vid priss�ttningen av finansiella
instrument. D� marknaden i dag �r datoriserad sker handeln med h�g hastighet varf�r
felpriss�ttningar endast existerar under en kort tid. Arbitrage �r s�ledes t�mligen ovanligt och
torde f�rekomma mycket s�llan i ickefinansiella f�retag.

•  S�kring, eller s� kallad hedging35, inneb�r att ett f�retag eliminerar eller minskar riskerna med
f�r�ndringar i marknadsv�rden p� till exempel valutor, r�ntor, aktier och r�varor. Syftet med
s�kring �r med andra ord att skydda sig mot potentiella f�rluster. En placerare som k�per
obligationer kan till exempel genom olika s�kringstekniker begr�nsa eller eliminera de f�rluster
det inneb�r om r�ntan stiger med en procent.

Riksbanken anger att den vanligast f�rekommande anv�ndningsformen �r s�kring, 67% av den
totala marknaden, f�ljt av spekulation, 26 % medan f�retagen endast i undantagsfall, 7 %, f�rs�ker
utnyttja tillf�lliga felpriss�ttningar (arbitrage).36

Per Alkeb�ck och Niclas Hagelin genomf�rde under 1996 en unders�kning avseende icke
finansiella f�retags handel med derivatinstrument.37 Unders�kningen visade att 52 % av

                                                  
31 KPMG Bohlins, s 143.
32 Ernst & Young, Finansiella instrument 1997, 1997, s 131, avsnittet f�rfattat av Peyron, Anna.
33 KPMG Bohlins, s 140.
34 J�mf�r Afrell, m fl, s 102 ff.
35 Vi v�ljer att i den utstr�ckning det �r m�jligt anv�nda det svenska spr�ket. Vi kommer s�ledes att forts�ttningsvis
anv�nda termen s�kring f�r hedging samt s�kringsredovisning f�r hedge accounting.
36 RSV rapport 1996:1, s 27.



                                                                                                  Beskattning av derivatinstrument inom aktiebolagssektorn

11

respondenterna anv�nde sig av derivatinstrument i sin verksamhet. �ven Alkeb�cks och Hagelins
unders�kning visar att derivatinstrument prim�rt handlas i syfte att s�kra f�retagens verksamhet.
Framf�rallt s�krade f�retagen risker p� grund av valutaexponering. De vanligaste
s�kringsinstrumenten var f�r st�rre f�retag OTC-terminer, f�r medelstora och mindre f�retag �r det
standardiserade terminer och swapavtal som �r vanligast.38 Unders�kningen visar vidare att
spekulation respektive arbitrage �r s�llsynta och n�r dessa strategier f�rekommer �r det
f�retr�delsevis i st�rre f�retag. I Sverige �r det fr�mst de st�rre icke-finansiella f�retagen som
handlar derivatinstrument i syfte att s�kra sin verksamhet. Detta beror bland annat p� att det anses
vara h�ga fasta kostnader som �r f�rknippade med handeln. Ytterligare en faktor som spelar in �r
att den svenska derivatmarknaden �r relativt ung. De svenska f�retagen besitter inte lika stor
kunskap och erfarenhet p� omr�det som till exempel de amerikanska bolagen.39 Den kunskap som
finns p� de svenska f�retagen har f�ngats upp av de st�rre f�retagen. Detta kan �ven ses som en
barri�r f�r de medelstora och mindre f�retagen.

2.3 Risker och s�kring

Ett f�retags verksamhet uts�tts f�r risker. En bakomliggande orsak till att marknaden f�r
derivatinstrument har utvecklats i det n�rmaste explosionsartat torde vara att derivatinstrumenten
ger f�retagen m�jligheter att helt eller delvis eliminera dessa risker.40 Orsaken till att f�retag vidtar
s�krings�tg�rder �r att detta medf�r f�rutsebarhet samt att negativa v�rdef�r�ndringar inte kommer
att p�verka resultatet. S�kringstransaktioner kan dock medf�ra att f�retaget g�r miste om positiva
v�rdef�r�ndringar. F�r att �ven kunna tillgodog�ra sig positiva v�rdef�r�ndringar anv�nds
optioner, vilka ger f�retaget m�jligheten att minska eller eliminera effekterna av negativa
v�rdef�r�ndringar samtidigt som optionen inte utnyttjas i fall av positiva v�rdef�r�ndringar.

Riskerna delas in i tv� huvudgrupper, placeringsrisker och operativa risker. 41 Med operativa risker
avses risker i ett f�retag orsakade av bristande intern kontroll och best�r till st�rsta delen av risk f�r
st�rning i administrativa rutiner.

Placeringsrisker uppkommer i samband med f�retagens externa transaktioner. Det �r inom detta
omr�de ett f�retag kan anv�nda sig av derivatinstrument f�r att reducera risktagandet.
Placeringsriskerna kan delas in i kredit- och motpartsrisk, likviditetsrisk samt marknadsrisk.

Kredit- och motpartsrisk utg�rs av risken f�r att en aff�rspart, helt eller delvis, inte fullg�r sina
f�rpliktelser, vilket medf�r att f�retaget kan komma att lida en f�rlust. Likviditetsrisken best�r i att
ett finansiellt instrument inte kan s�ljas eller k�pas till ett k�nt pris. Begreppet likviditetsrisk
innefattar �ven risken f�r att f�retaget inte kan tillgodose sitt uppl�ningsbehov och d�rmed st�r det
inf�r en likviditetsbrist.

                                                                                                                                                                       
37 Hagelin, Niclas, Financial markets, firms and derivatives, 2000, s 89 ff. Unders�kningen omfattade 213
b�rsnoterade svenska f�retag av varierande storlek, av dessa svarade 163.
38Hagelin, s 95 ff. Med st�rre f�retag avses f�retag som har ett ber�knat marknadsv�rde �verstigande 250 miljoner
USS, medelstora f�retag: 50-250 USS miljoner och mindre f�retag: under 50 miljoner USS. R�knat p� v�xelkursen
mellan svenska kronor och US dollar per den 31 december 1996.
39 Alkeb�ck och Hagelin konstaterar att den amerikanska derivatmarknaden utvecklats under en l�ngre tid vilket
medf�r att de amerikanska akt�rerna besitter st�rre kunskaper.
40 D� derivatinstrument ofta anv�nds f�r att �ka eller minska riskerna i till exempel en placeringsportf�lj kallas dessa
ofta riskhanteringsinstrument. RSV rapport 1996:1, s 22.
41 KPMG Bohlins, s 21 ff. J�mf�r �ven Afrell, m fl, s 102 ff.



                                                                                                  Beskattning av derivatinstrument inom aktiebolagssektorn

12

Med marknadsrisk avses risken f�r att marknadsv�rdet p� tillg�ngar och f�r�ndras �ver tiden.
Risken best�r framf�rallt av fluktuationer i valutakurser, r�ntel�gen, aktiekurser och r�varupriser.
Det �r mot marknadsrisker ett f�retag kan skydda sig med hj�lp av derivatinstrument.

Ett omr�de d�r derivatinstrumenten f�r en allt st�rre betydelse �r valutamarknaden. Den �kade
internationaliseringen st�ller krav p� f�retagens hantering av valutor eftersom valutor har stor
resultatp�verkande effekt. Som exempel p� det h�r kan anges att Volvokoncernens valutakursvinst
under 1999 uppgick till 372 Mkr.42 En valutarisk (valutaexponering) f�religger n�r en tillg�ng,
skuld, f�rv�ntade framtida vinster eller kassafl�den p�verkas av f�r�ndrade v�xelkurser.
Valutarisker kan i sin tur delas in i omr�kningsrisker, transaktionsrisker och ekonomiska risker.43

Omr�kningsrisker uppst�r n�r utl�ndska dotterbolag r�knas in i koncernen. F�r att skydda sig mot
omr�kningsrisker kan bolaget till exempel ta upp ett l�n i det utl�ndska eller svenska moderbolaget
i den lokala valutan som t�cker nettoinvesteringen. Koncernm�ssigt blir eget kapitel noll och en
omr�kningsf�rlust kommer att utj�mnas av en kursvinst p� noll. Ett alternativ �r att skapa en skuld
i den utl�ndska valutan med hj�lp av valutaterminer eller valutaswapar. F�r f�retaget f�r detta
samma effekt som ett l�n.44

F�r att skydda sig mot resultatp�verkande kurs�ndringar vid transaktioner i utl�ndsk valuta, s�
kallad transaktionsrisk, kan f�retaget v�lja en speciell faktureringsvaluta. Som alternativ kan
f�retaget med hj�lp av valutaterminer, valutaoptioner samt valutaswapar uppn� ett fullgott skydd
mot eventuella f�r�ndringar.

Ekonomisk risk avser kursf�r�ndringar som inte �r h�nf�rliga till n�rliggande transaktioner och
s�ledes �r mer eller mindre os�kra. Den ekonomiska risken �r s�ledes av samma karakt�r som
transaktionsrisken med den skillnaden att tidpunkt och storlek p� valutafl�dena inte �r k�nda av
f�retaget.45

Med r�nterisk avses att f�r�ndringar i r�ntel�get p�verkar ett f�retags uppl�nade kapital. Vanliga
�tg�rder f�r att skydda f�retaget fr�n r�ntef�r�ndringar �r att ing� avtal om r�nteoptioner,
r�nteterminer eller r�nteswapar.

RSV har en n�got sn�vare definition av vad som �syftas med begreppet r�nterisk. Enligt RSV
menas med r�nterisk hur en f�r�ndring i r�ntel�get omedelbart p�verkar priset (kursen) p� en
finansiell tillg�ng. R�nteriskens storlek p�verkas av olika faktorer. Bland annat �r det den
�terst�ende l�ptiden, kupongstorleken, antalet kuponger samt r�dande r�nteniv� som styr
r�nterisken.46 Ocks� h�r torde s�krings�tg�rder kunna vidtas med hj�lp av derivatinstrument.

Ut�ver de ovan n�mnda riskerna kan n�mnas prisrisk vilken har st�rst betydelse p�
r�varumarknaden. Risken syftar p� prisf�r�ndringar i underliggande tillg�ngar. H�r kan
derivatinstrument anv�ndas av f�retagen f�r att garantera visst pris p� viss kvantitet vid en given
tidpunkt. Det kan noteras att det �r p� r�varumarknaden derivatinstrumenten har sitt ursprung.

Slutligen vill vi p�peka att olika risker kan p�verka varandra. Exempelvis p�verkas prisrisken
givetvis av sv�ngningar i r�ntan, och s� vidare.
                                                  
42 Volvos �rsredovisning, 1999, s 64.
43 Winstone, David, Financial Derivatives, 1995, s 8.
44 RSV rapport 1996:1, s 28.
45 RSV rapport 1996:1, s 26.
46 RSV rapport 1996:1, s 25.
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3 Yrkesm�ssig handel med finansiella instrument

Skattelagstiftningen inneh�ller ingen definition f�r vad som anses utg�ra yrkesm�ssig handel med
finansiella instrument. Fr�gan diskuterades i huvudbet�nkandet Beskattning av f�retag (SOU
1977:86). H�r konstaterades att avg�rande faktorer vid bed�mningen avseende yrkesm�ssig
v�rdepappershandel torde vara oms�ttningens storlek, oms�ttningshastigheten och antalet
transaktioner per tidsenhet.47 Fr�gan har emellertid varit f�rem�l f�r domstolarnas bed�mning i ett
antal r�ttsfall. F�r att kunna g�ra en mer precis bed�mning i gr�nsdragningsfr�gan analyserar vi i
detta kapitel den domstolspraxis som utvecklats p� omr�det.48

3.1 R�ttsfallsreferat

I R� 1986 ref 53 bedrev ett aktiebolag i tr�varubranschen aktiehandel f�r att f� in kapital till
verksamheten. Handeln hade bedrivits fr�n f�rsta verksamhets�ret och var inriktad p� kortsiktiga
aff�rer. Under bolagets f�rsta verksamhets�r, 1981/1982, omsatte handeln 172 786 kronor. Trots
den kortsiktiga handeln hade aktierna under de tv� f�rsta verksamhets�ren redovisats som
anl�ggningstillg�ngar. Det tredje verksamhets�ret omsatte bolagets aktiehandel n�rmare 17
miljoner kronor och antalet poster hade under perioden �kat fr�n 6 till 36. V�rt att notera �r att
aktiehandeln under det f�rsta �ret utgjorde cirka 1 procent och under det tredje cirka 25 procent av
bolagets totala oms�ttning. I balansr�kningen hade posternas bokf�rda v�rde under motsvarande
period �kat fr�n 121 820 kronor till drygt 10,5 miljoner kronor. Bolaget menade att handeln p�
grund av dess omfattning skulle anses som yrkesm�ssig och som s�dan beskattas enligt reglerna f�r
r�relse (motsvaras idag av n�ringsverksamhet).

Taxeringsintendenten uppm�rksammade att bolagets handel med aktier skedde helt f�r egen
r�kning och att det r�rde sig om spekulation. �ven om handelns omfattning var stor kunde denna
inte anses vara yrkesm�ssigt bedriven d� den endast utgjorde kapitalf�rvaltning och bolagets
egentliga verksamhet bedrevs i tr�varubranschen.

Riksskatteverkets n�mnd f�r r�tts�renden var av samma uppfattning. D� aktiehandeln endast
ut�vades f�r egen r�kning och med syftet att f� in kapital till tr�varur�relsen kunde handeln inte
betraktas som yrkesm�ssig.

Regeringsr�tten ans�g d�remot att handeln, �ven om den bedrevs f�r att skaffa kapital till
tr�varuverksamheten, skulle betraktas som yrkesm�ssig. Regeringsr�tten motiverade sitt utslag med
att handeln var inriktad p� kortsiktiga aff�rer, den hade p�g�tt sedan bolagets f�rsta verksamhets�r
och den hade f�tt en betydande omfattning.

R� 1988 ref 45 (I) behandlade ett aktiebolag som i deklarationen redovisat sin aktiehandel i
inkomstk�llan r�relse. �ven i detta r�ttsfall g�llde huvudfr�gan f�ljaktligen huruvida verksamheten
skulle betraktas som yrkesm�ssig eller ej. Under r�kenskaps�ret uppgick transaktionerna till cirka
150 stycken och oms�ttningen till drygt 21 miljoner kronor.

                                                  
47 SOU 1977:86, s 20 f.
48 Vi har i uppsatsen valt att endast mer utf�rligt referera de mest centrala r�ttsfallen. F�r tidigare avg�randen med
relevans f�r omr�det se: R� 1940 ref 35, handel med aktier. Regeringsr�tten ans�g att denna p� grund av omfattningen
uppfyllde kravet p� yrkesm�ssighet. R� 1969 Fi 1148, handel med v�rdepapper. Riksskatten�mnden s�g till
oms�ttningens storlek och oms�ttningshastigheten, yrkesm�ssig handel ans�gs bedrivas.
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Taxeringsintendenten menade att bolagets handel uteslutande eller s� gott som uteslutande skedde
f�r bolagets egen r�kning och att verksamheten s�ledes skulle betraktas som  f�rvaltning av det
egna kapitalet och inte som yrkesm�ssig v�rdepappershandel.

L�nsr�tten s�g till den betydande oms�ttningen och antalet aff�rer. Med h�nvisning till tidigare
praxis menade l�nsr�tten att handeln skulle betraktas som yrkesm�ssig och beskattas enligt reglerna
f�r r�relse.

Kammarr�tten utvecklade resonemanget och konstaterade att handeln, ut�ver den betydande
oms�ttningen och det stora antalet transaktioner dessutom varit hastig och regelbunden.
Verksamheten framstod d�rf�r inte som f�rvaltning av �garnas f�rm�genhet utan som sj�lvst�ndigt
yrkesm�ssigt bedriven v�rdepappershandel. Beskattning skulle s�ledes ber�knas enligt reglerna f�r
r�relse. Regeringsr�tten �ndrade inte kammarr�ttens dom.

Inte heller i R� 1988 not 270 fann Regeringsr�tten n�got sk�l att �ndra kammarr�ttens dom. I m�let
fann domstolen att oms�ttningen varit betydande och hastig samt varaktig s�v�l som regelbunden
och s�ledes var kraven f�r yrkesm�ssigt bedriven v�rdepappershandel uppfyllda.

R� 1988 ref 45 (II) g�llde �ven det ett aktiebolag som redovisat sin inkomst av v�rdepappershandel
(aktier) som inkomst av r�relse. H�r r�rde det sig emellertid om ett enmansbolag och
taxeringsintendenten yrkade att bolaget skulle taxeras f�r icke yrkesm�ssig avyttring av aktier.
Bolaget hade under beskattnings�ret k�pt och s�lt v�rdepapper med en oms�ttning av 13,6 miljoner
kronor. Antalet transaktioner uppgick till 57 stycken och den utg�ende balansen till 2,9 miljoner
kronor.

L�nsr�tten h�nvisade till R� 1981 1:4. Detta r�ttsfall visade att aktiehandel bedriven f�r egen
r�kning utan ett f�r �ndam�let tillskapat aktiebolag ans�gs som ett led i den egna
f�rm�genhetsf�rvaltningen och s�ledes inte konstituerade yrkesm�ssig handel med v�rdepapper.
L�nsr�tten menade att �ven om verksamheten bedrevs i ett f�mansf�retag s� kunde detta ej
f�ranleda en annan bed�mning. Enmansaktiebolagets verksamhet skulle s�ledes inte betraktas som
yrkesm�ssig handel med v�rdepapper.

Kammarr�tten tog dock ingen h�nsyn till att fallet r�rde ett enmansbolag. Handeln ans�gs som
yrkesm�ssig med motiveringen att oms�ttningen varit betydande och hastig och att den dessutom
varit regelbunden och varaktig.

Regeringsr�tten �ndrade inte kammarr�ttens dom, men regeringsr�det Bj�rne utvecklade sin
mening. Han anf�rde att praxis avseende yrkesm�ssighet kr�vde att verksamheten hade viss
varaktighet och omfattning. Vidare m�ste handeln bedrivas sj�lvst�ndigt och med vinstsyfte.
Avseende fysiska personer och handelsbolag uppst�lldes i R� 1981 1:4 dessutom kravet att
verksamheten inte endast bedrevs f�r egen r�kning. Verksamheten m�ste i dessa fall riktas mot
externa kunder f�r att betraktas som yrkesm�ssig. Bj�rne h�vdade att detta krav inte utan vidare
kunde anses g�lla f�r aktiebolag, oavsett om bolaget, som i f�revarande fall, var ett enmansbolag.

I sammanhanget b�r �ven R� 1988 not 276 uppm�rksammas. Omst�ndigheterna i m�let var
snarlika med de som var f�r handen i R� 1988 ref 45 (II) och �ven h�r avgjordes att antalet �gare i
bolaget saknade betydelse f�r gr�nsdragningsfr�gan.

I R� 1997 not 104 var fr�gan om en pensionsstiftelses innehav av v�rdepapper skulle beskattas som
anl�ggnings- eller oms�ttningstillg�ngar. Avg�rande f�r den bed�mningen �r huruvida
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v�rdepappersf�rvaltningen �r att betrakta som yrkesm�ssig eller ej. Regeringsr�tten konstaterade,
med h�nvisning till existerande praxis, att den begr�nsade omfattningen av stiftelsens k�p och
f�rs�ljningar av v�rdepapper inte kunde medf�ra att innehavet betraktades som
oms�ttningstillg�ngar. Verksamheten bed�mdes s�ledes som inte yrkesm�ssig. I domsk�len f�rs
vidare en ing�ende diskussion kring de speciella best�mmelser som reglerar stiftelsens verksamhet
och huruvida dessa i sig kan medf�ra en annan bed�mning. Regeringsr�tten fann inga sk�l f�r detta
och innehavet kom s�ledes att beskattas som anl�ggningstillg�ngar enligt kapitalreglerna.
R�ttsfallet behandlar inte ett aktiebolags handel med v�rdepapper men m�ste �nd� anses relevant
d� bed�mningen avseende yrkesm�ssigheten g�rs p� samma grunder och med samma terminologi
som de ovan behandlade r�ttsfallen. Vidare m�ste domstolens h�nvisning till tidigare praxis anses
tyda p� att domstolen i fr�gan ansett bolagsformen som irrelevant i f�rh�llande till
gr�nsdragningsfr�gan.

R� 1997 ref 5 avs�g ett aktiebolag som f�rvaltade fastigheter. D� bolaget skulle omf�rhandla sina
l�n f�rel�g en betydande r�nterisk. Eftersom bolaget ville eliminera risken f�r h�jda r�ntekostnader
tecknades ett r�nteterminskontrakt. Kontraktet innebar i korthet att bolaget skulle f� l�na ett belopp
till en i f�rv�g avtalad r�nta. L�net skulle emellertid inte fullf�ljas, utan en kontantavr�kning skulle
ske varvid bostadsbolaget skulle g�ra en vinst om marknadsr�ntan p� ett�riga l�n var h�gre �n den
avtalade r�ntan vid likviddagen och en motsvarande f�rlust om marknadsr�ntan var l�gre denna
dag. Syftet med terminskontraktet var s�ledes att s�kerst�lla verksamhetens r�ntekostnader f�r den
f�ljande perioden. D� bolaget omf�rhandlade sina l�n hade r�ntan stigit och bolaget gjorde
f�ljaktligen en vinst p� r�nteterminen. Denna vinst avs�g bolaget att i deklarationen liksom i
r�kenskaperna matcha mot f�ljande periods �kade r�ntekostnader.

Fr�gan var allts� om en inkomstredovisning enligt bokf�ringsm�ssiga grunder eller enligt
kapitalreglerna skulle ske.

Skatter�ttsn�mnden konstaterade att syftet med att ing� terminskontraktet var att neutralisera de
r�nterisker som var f�renade med den uppl�ning som var betingad av fastighetsinnehavet. S�ledes
kunde det inte r�ra sig om en vid sidan av den normala verksamheten bedriven
v�rdepappershandel. Eftersom terminen f�rv�rvats som ett led i fastighetsf�rvaltningen skulle den
behandlas som andra i verksamheten f�rv�rvade finansiella instrument och s�ledes beskattas enligt
kapitalreglerna. N�gon matchning av int�kterna mot de �kade r�ntekostnaderna fick allts� inte ske.

Tre ledam�ter var dock skiljaktiga och menade att 3 ¤ 1 mom SIL innebar att endast finansiella
instrument vilka inte kunde h�nf�ras till n�ringsverksamhet skulle kapitalvinstbeskattas. De
skiljaktiga ledam�terna s�g till syftet med transaktionen och menade att det r�rde sig om en
f�rs�kringsliknande �verenskommelse som, d� den tr�ffades inom ramen f�r normal
aff�rsverksamhet, inte skulle beskattas p� annat s�tt �n de int�kter som bel�pte p� denna. Man
menade att kopplingen till verksamheten i sig konstituerade en handel som uppfyllde kraven p�
yrkesm�ssighet.

Regeringsr�tten, som var enig, gjorde samma bed�mning som majoriteten i Skatter�ttsn�mnden.
Handeln med r�nteterminer skulle betraktas som ett naturligt led i fastighetsf�rvaltningen och inte
som yrkesm�ssigt bedriven v�rdepappershandel.
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3.2 Analys av r�ttsl�get

3.2.1 Grundl�ggande krav

Enligt Bj�rnes argumentation i R� 1988 ref 45 (II) m�ste verksamheten bedrivas sj�lvst�ndigt och
med vinstsyfte. Rekvisiten �r tv� av de grundl�ggande f�r att verksamhet skall betraktas som
yrkesm�ssig enligt 21 ¤ KL och d�rmed falla in under definitionen n�ringsverksamhet.49 Avseende
dessa krav torde inga st�rre fr�getecken uppst� d� aktiebolag bedriver handel med finansiella
instrument. Det b�r dock uppm�rksammas att det inte i sig r�cker att skriva in i bolagsordningen att
bolaget skall �gna sig �t handel med v�rdepapper f�r att handeln skall betraktas som yrkesm�ssig.
Bed�mningen m�ste ske utifr�n de faktiska omst�ndigheterna i varje enskilt fall.50

Vi kan ocks� fastst�lla att bolagets storlek eller antalet aktie�gare inte �r av n�gon betydelse vid
bed�mningen. I R� 1988 ref 45 avgjordes att fr�gan bed�ms utifr�n handelns omfattning och
regelbundenhet oavsett om bolaget �r ett enmansbolag eller ett st�rre bolag.51 Samma r�ttsfall ger
ocks� f�r handen att handeln inte beh�ver bedrivas f�r annans r�kning. �ven f�rvaltning av det
egna kapitalet kan konstituera yrkesm�ssig verksamhet, givetvis under f�ruts�ttning att �vriga
rekvisit �r uppfyllda.52 Bolaget m�ste s�ledes inte avseende verksamhetens inriktning eller antalet
�gare svara mot kraven p� investmentf�retag enligt 2 ¤ 10 mom 3 st SIL.

�vriga rekvisit som g�r att utl�sa ur domarna �r att handeln m�ste bedrivas med viss omfattning,
vilket vi tolkar som ett krav p� viss oms�ttning och frekvens53, varaktighet och regelbundenhet.

Ett fr�getecken m�ste emellertid kravet p� varaktighet anses utg�ra. Domen R� 1988 ref 45 (I)
s�ger inget om huruvida det ber�rda bolaget hade bedrivit handel med finansiella instrument f�re
det aktuella r�kenskaps�ret. I domsk�len talas inte heller om varaktighet, utan om regelbundenhet,
vilket snarast m�ste tolkas som ett krav p� att handeln sker kontinuerligt. I ljuset av detta m�ste
kravet p� varaktighet anses underordnat kraven p� omfattning och regelbundenhet. Johansson
menar dock att varaktigheten kan ha spelat en avg�rande roll vid bed�mningen i R� 1997 ref 5.
Han anser det vara sannolikt att domstolen i detta fall k�nt sig bunden av R� 1986 ref 53 och att
h�nsyn togs till att varken kraven p� varaktighet eller omfattning som d�r uppst�lldes kunde anses
uppfyllda i R� 1997 ref 5.54 Vi kan givetvis inte, mer �n Johansson, utl�sa huruvida domstolen i
f�revarande fall k�nt sig bunden av varaktighetskravet eller ej. Det b�r ocks� p�pekas att r�tten i
f�revarande fall inte kommenterar fr�gan om omfattning, frekvens och regelbundenhet. Vi anser
det dock vara mer sannolikt att handelns omfattning �r av mer avg�rande betydelse f�r
bed�mningen. Sammanfattningsvis skulle detta betyda att det inte �r avg�rande om handeln
bedrivits under ett eller flera �r. Det skulle framst� som mycket ol�mpligt att bed�ma ett bolags
omfattande och kortsiktiga handel med finansiella instrument som icke yrkesm�ssig endast p� den
grunden att verksamheten enbart p�g�tt under ett �r. � andra sidan kan handel vilken endast p�g�tt
i slutet av en r�kenskapsperiod m�jligen ifr�gas�ttas, �ven om bolaget har f�r avsikt att forts�tta

                                                  
49 Brockert, Mats. ÓVinstsyftetÓ, Skattenytt, 1997, s 603. Se �ven l�nsr�ttens domsk�l i R� 1997 not 104.
50 Ernst & Young, s 249 och 252, avsnittet f�rfattat av Nilsson, Matts och Fredholm, Anders. J�mf�r ocks� L�nsr�ttens
i G�teborg dom den 26 februari 1999, m�l nr 2385-98, d�r f�retaget yrkade att deras handel med finansiella instrument
inte skulle betraktas som yrkesm�ssig. L�nsr�tten gjorde en bed�mning utifr�n verksamhetens omfattning etc. och kom
fram till att verksamheten mot f�retagets yrkande skulle betraktas som yrkesm�ssig.
51 �ven i R� 1988 not 276 konstaterades att antalet �gare i bolaget saknar betydelse f�r gr�nsdragningsfr�gan.
52 F�r fysiska personer kr�vs dock att verksamheten riktar sig mot externa kunder, se R� 1981 1:4.
53 J�mf�r Tiv�us, Ulf. Skatt p� kapital, sjunde upplagan, 1998, s 37.
54 Johansson,  B�rje. ÓReavinstbeskattning av derivatinstrument hos aktiebolagÓ, Skattenytt, 1997, s 746.
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med den delen av verksamheten �ven i framtiden.55 Bed�mningen skulle emellertid i detta fall utg�
fr�n handelns bristande regelbundenhet (och m�jligen frekvens, beroende p� antalet transaktioner
under den kortare tidsperioden) och inte fr�n varaktighetsrekvisitet. H�r b�r dock R� 1970 Fi 1788
uppm�rksammas. Ett bolag hade som verksamhetsm�l enligt bolagsordningen att bland annat
bedriva viss handel med v�rdepapper. Under det f�rsta verksamhets�ret hade ingen handel bedrivits
men bolaget avs�g att bedriva handel med budgeterad oms�ttning p� 800 000 kronor under det
f�ljande �ret. Under dessa f�ruts�ttningar ans�g Riksskatten�mnden att handeln skulle vara att se
som handel med v�rdepapper. I avg�randet tog Riksskatten�mnden s�ledes h�nsyn till att bolaget
f�ljande �r skulle uppfylla kraven f�r att handeln med v�rdepapper skulle h�nf�ras till
inkomstslaget r�relse. Fr�gan m�ste dock st�llas om en begr�nsad handel med v�rdepapper under
det f�rsta �ret hade betraktats som yrkesm�ssig. R�ttsfallet kan tolkas som att domstolen avs�g att
ge bolaget ett besked om huruvida dess framtida, budgeterade, handel uppfyllde kraven p�
yrkesm�ssig v�rdepappershandel.

Vi har ovan uppm�rksammat att kravet p� omfattning innefattar krav p� att handeln bedrivs med
viss oms�ttning och viss frekvens. Ernst & Young menar att en oms�ttning p� n�gra miljoner och
cirka 50 transaktioner per �r uppfyller kraven.56 Ocks� Tiv�us ansluter sig till dessa slutsatser.57

Mot bakgrund av praxis synes detta antagande inte orimligt. I R� 1988 not 276 var bolagets
oms�ttning knappt 3 miljoner kronor.58 N�gra exakta gr�nser kan emellertid inte fastst�llas och det
b�r noteras att den praxis dessa siffror grundas p� �r mer �n tio �r gammal. Vi kan dock konstatera
att ett m�l nyligen avgjorts i kammarr�tten.59 Fallet r�rde ett aktiebolags handel med aktier och
optioner till en oms�ttning av cirka en miljon vid 45 transaktioner. Detta bed�mdes av
kammarr�tten som en otillr�cklig omfattning och verksamheten kunde s�ledes inte betraktas som
yrkesm�ssig v�rdepappershandel.

Vi menar dock att det avseende frekvens �r klarlagt  att handeln m�ste kunna betraktas som
kortsiktig. R� 1997 not 104 pekar p� att det m�ste r�ra sig om en mer aktiv finansf�rvaltning.60

S�ledes kan inte ett f�tal ink�p och f�rs�ljningar, oavsett oms�ttningens storlek, under en l�ngre
period bed�mas som yrkesm�ssig handel med finansiella instrument.

Betr�ffande oms�ttningens storlek kan fr�gan aktualiseras huruvida v�rdepappershandelns
oms�ttning i relation till bolagets �vriga oms�ttning �r av vikt eller om v�rdepappersoms�ttningen
skall bed�mas isolerat utifr�n absoluta tal. Vi anser att praxis ger uttryck f�r en isolerad bed�mning
d�r v�rdepappershandeln skiljs fr�n den �vriga verksamheten. Det �r d�remot inte m�jligt att

                                                  
55 L�nsr�tten verkar ha f�ljt den h�r linjen i Kammarr�ttens i G�teborg dom den 13 april 2000, m�l nr 4488-1998.
L�nsr�tten konstaterade att enbart avsikten att v�rdepappershandeln skulle bedrivas varaktigt inte kunde tillm�tas
n�gon betydelse.
56 Ernst & Young, s 252, avsnittet f�rfattat av Nilsson, Matts och Fredholm, Anders.
57 Tiv�us, s 37.
58 Att praxis vid tidpunkten f�r m�lets avg�rande inte var fastlagd talar omst�ndigheterna som ledde till R� 1989 not
284 f�r. M�let g�ller en resningsans�kan i ett m�l ang�ende inkomsttaxering 1984. L�nsr�tten hade i dom den 1
oktober 1986 bed�mt spekulationshandel i aktier med en oms�ttning om cirka 2,8 miljoner kronor som f�r liten f�r att
konstituera yrkesm�ssighet. H�nsyn togs �ven till att bolaget drevs som ett f�mansbolag. Domen hade vunnit laga
kraft. I resningsans�kan hemst�llde bolaget att domen stred mot praxis. Regeringsr�tten fann dock att det av bolaget
anf�rda inte utgjorde sk�l f�r resning. Se �ven R� 1991 not 248, d�r �ndrad praxis avseende yrkesm�ssig aktiehandel
�beropas. Besv�r anf�rdes dock efter den ordinarie besv�rstiden och ingen besv�rsr�tt enligt s�rskild ordning f�rel�g.
59 Kammarr�ttens i J�nk�ping dom den 7 september 1999, m�l nr 3038-1998.
60 I domen bed�ms pensionsstiftelsens innehav av finansiella instrument som anl�ggningstillg�ngar p� grund av den
begr�nsade frekvensen av k�p och f�rs�ljningar under det aktuella �ret. I fallet g�rs pr�vningen mot definitionen av
lager enligt 24 ¤ anv p 2 KL, det vill s�ga tillg�ngar avsedda f�r oms�ttning och f�rbrukning. Avg�rande f�r om de
finansiella instrumenten skall betraktas som lagertillg�ngar i skatter�ttslig mening �r emellertid att den handel som
bedrivs med dessa betraktas som yrkesm�ssig.
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fastst�lla en beloppsgr�ns. Sannolikt ing�r denna variabel, liksom de �vriga, i en
helhetsbed�mning. Bed�mningen m�ste visa att handeln med finansiella instrument inte endast
utg�r en parentetisk del i bolagets verksamhet.

Enligt resonemanget ovan st�r det klart att ett bolag som uppfyller kraven p� att handeln bedrivs
med tillr�cklig oms�ttning, frekvens, och regelbundenhet skall beskattas f�r handeln enligt
bokf�ringsm�ssiga grunder. Det b�r dock uppm�rksammas att de prejudicerande r�ttsfallen fr�n
senare delen av 80-talet ber�r bolags handel med aktier. Vidare �r verksamheten i dessa r�ttsfall av
spekulativ art. Vi kan allts� endast med s�kerhet fastst�lla g�llande r�tt avseende bolags
spekulativa handel med aktier. Vi anser dock att �ven spekulationshandel med andra
avistainstrument b�r bed�mas enligt samma principer. Handelns yrkesm�ssighet har bed�mts
utifr�n omfattning och regelbundenhet, inte utifr�n vilka typer av avistainstrument som handlats
eller p� vilka marknader handeln skett.

Den centrala fr�gan av intresse f�r den h�r uppsatsen �r emellertid i vilken utstr�ckning de i
domarna identifierade rekvisiten kan till�mpas �ven p� handel med derivatinstrument.
Riksskatteverket menar att �ven handel med derivatinstrument i aktier torde bed�mas p� samma
grunder och att Óliknande principer som f�r aktier b�r É rimligen g�lla f�r yrkesm�ssig handel
med andra finansiella instrument.Ó61 Vidare b�r vissa slutsatser kunna dras av den anv�nda
terminologien. Termen v�rdepappershandel som anv�nds �ven i R� 1997 ref 5  tyder p� att �ven
derivatinstrument torde kunna falla inom ramarna och att spekulativ handel med dessa betraktas
som yrkesm�ssig i de fall kraven p� omfattning och regelbundenhet �r uppfyllda.

Vi kan ocks� konstatera att underr�ttspraxis verkar leda mot detta slut. Kammarr�ttsdomarna av
den 7 september 199962 och den 13 april 2000 handlade om aktiebolags handel med bland annat
optionsinstrument och domstolarna h�nvisade i b�da fallen till tidigare praxis r�rande handel med
aktier.

Vi kommer dock i f�ljande avsnitt visa att syftet med innehav av derivatinstrument och
instrumentens anv�ndningsomr�de i verksamheten spelar en avg�rande roll f�r klassificeringen,
detta �ven om handeln uppfyller kraven p� omfattning och regelbundenhet.

3.2.2 Samband med verksamheten, s�kring

Av de ovan refererade r�ttsfallen fr�n Regeringsr�tten �r det endast R� 1997 ref 5 som direkt ber�r
handel med derivatinstrument. Fr�gan om de grundl�ggande rekvisit som diskuterats ovan �ven �r
till�mpliga vid handel med derivat pr�vas inte explicit i domsk�len. I domen �r det ist�llet
derivatinstrumentens samband med verksamheten som avg�r utg�ngen.

I RSV rapport 1996:1 f�rs en diskussion kring huruvida ett finansiellt instruments anv�ndning i
verksamheten kan medf�ra att dess koppling till bolagets normala verksamhet i sig medf�r att
kravet p� yrkesm�ssighet �r uppfyllt.63 I rapporten framf�r arbetsgruppen �sikten att det i vissa fall
kan vara motiverat att betrakta handel med finansiella instrument som yrkesm�ssig �ven om denna
inte uppfyller kraven p� oms�ttning, frekvens och regelbundenhet. Det g�ller h�r handel som

                                                  
61 RSV rapport 1996:1, s 32
62 Kammarr�ttens i J�nk�ping dom den 7 september 1999, m�l nr 3038-1998 och Kammarr�ttens i G�teborg dom den
13 april 2000, m�l nr 4488-1998.
63 RSV rapport 1996:1, s 32 f och 97 ff.
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bedrivs i syfte att s�kra transaktioner och tillg�ngar i den normala verksamheten, �ven om denna
inte utg�r v�rdepappershandel. D� ett f�retag ing�r ett termins-, options-, eller swapavtal f�r att
s�kra framtida fl�den eller andra tillg�ngar anser arbetsgruppen att s�kringsinstrumentets samband
med den normala verksamheten b�r konstituera yrkesm�ssighet i sig. �ven Rutberg, Rutberg och
Molander menar att aktiviteterna har ÓÉ ett s�dant naturligt samband med den i �vrigt bedrivna
verksamheten att det framst�r som fr�mmande Ð �tminstone spr�kligt Ð att beteckna verksamheten
som Óicke yrkesm�ssigÓÉÓ64

I R� 1997 ref 5 kommer Regeringsr�tten till det motsatta slutet. Just instrumentets koppling till
bolagets normala verksamhet medf�r att transaktionerna inte kan betraktas som en vid sidan av den
normala verksamheten yrkesm�ssigt bedriven verksamhet. Johansson, som satt med i
arbetsgruppen f�r RSV rapport 1996:1, anser att utg�ngen i m�let var ov�ntad. Han menar att den i
rapporten presenterade synen p� r�ttsl�get torde ha vunnit stort genomslag.65 Det kan i detta
sammanhang p�pekas att de skiljaktiga ledam�terna i Skatter�ttsn�mnden argumenterade i linje
med de i RSV rapport 1996:1 presenterade �sikterna.

I RSV rapport 1996:1 framh�lls ocks� att de instrument som anv�nds f�r s�krings�ndam�l skall
redovisas i enlighet med detta syfte. S�kringsredovisningen i sig talar f�r att instrumenten b�r
beskattas enligt bokf�ringsm�ssiga grunder.66  �ven i sin analys av R� 1997 ref 5 understryker
Johansson vikten av sambandet mellan derivatinstrumentet och verksamheten, n�mligen
s�kringssyftet och den diskrepans mellan redovisning och beskattning domen ger upphov till.67 Den
periodisering bolaget ville g�ra i sin deklaration skall enligt god redovisningssed g�ras i
bokf�ringen. Enligt domen m�ste periodiseringen emellertid justeras i deklarationen, d�r hela
vinsten skall h�nf�ras till samma r�kenskaps�r. Johansson anser att det syns�tt som framf�rs i
domen leder till avsev�rda komplikationer just p� grund av att s�kringsinstrument ofta bokf�rs
integrerat med de s�krade posterna.68 I en avslutande kommentar kritiserar Johansson domen och
menar att ÓDenna ordning med till�ggs- och avdragsposter i deklarationerna f�ranleder sannolikt
ett omfattande merarbete f�r s�v�l de skattskyldiga som f�r skattemyndigheterna. Risken f�r fel
torde �ka avsev�rt.Ó69

�ven von Bahr och Norberg ifr�gas�tter domen.70 De tar sin utg�ngspunkt i en j�mf�relse med
reglerna f�r v�rdering av fordringar och skulder i utl�ndsk valuta enligt 24 ¤ anv p 4 KL.
F�rfattarna p�st�r att det framst�r som klart att lagstiftaren menat att v�rderingen av posterna skall
ske med beaktande av att s�krings�tg�rder vidtagits, till exempel genom att f�retaget ing�tt
valutaterminsavtal. I artikeln uppm�rksammas att den omtalade v�rderingsregeln inte avg�r
klassificeringen men att derivat i utl�ndsk valuta skall kunna p�verka v�rderingen av posterna. Det
b�r d�rmed kunna f�ruts�ttas att derivaten skall kunna omfattas av n�ringsreglerna. F�rfattarna
menar att oavsett om valutaregeln kan ses som en undantagsregel s� �r det ÓÉ sv�rt att se vad som
i sak motiverar en annorlunda bed�mning av r�nteterminer som anv�nds f�r att r�ntes�kra
uppl�ning i svensk valuta.Ó71

                                                  
64 Rutberg, m fl, s 26.
65 Johansson, s 744.
66 RSV rapport 1996:1, s 97.
67 Johansson, s 746.
68 Johansson, s 746.
69 Johansson, s 750.
70 von Bahr, Stig, & Norberg, Claes, ÓInkomst av n�ringsverksamhetÓ, Skattenytt, 1998, s 331.
71 von Bahr, & Norberg, s 331.
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Vi g�r en reflektion i anslutning till von Bahrs och Norbergs resonemang avseende s�kring av
tillg�ngar eller fl�den i utl�ndsk valuta. Genom upptagande av l�n i samma valuta uppn�r ett bolag
i sak samma resultat som om det skulle ing� ett terminsavtal i den utl�ndska valutan (l�t vara att
bolaget h�r f�r betala r�nta f�r l�nebeloppet). Det r�der ingen tvekan om att den eventuella
kursvinst som skulle uppst� p� grund av l�net skulle beskattas enligt bokf�ringsm�ssiga grunder.
Vidare skulle en eventuell orealiserad kursf�rlust kunna f�ras �ver resultatet i linje med
f�rsiktighetsprincipen. Resonemanget f�ruts�tter dock att l�net �r r�relsebetingat, det vill s�ga att
l�net upptagits som ett naturlig led i bolagets verksamhet.72 I fallet med s�kring av tillg�ngar eller
fl�den i utl�ndsk valuta torde det emellertid st� klart att l�net �r att h�nf�ra till r�relsen. Detta
ligger ju ocks� i linje med domstolens argumentation i R� 1997 ref 5.

�ven om von Bahrs och Norbergs skrivning kan ses som en kritik mot domslutet i R� 1997 ref 5
snarare �n en analys av det egentliga r�ttsl�get finner vi det relevant med ett klarg�rande. Vi v�nder
p� f�rfattarnas argumentation i ljuset av R� 1997 ref 5 och p�st�r att inte mycket talar f�r att
valutaterminer som anv�nds f�r att s�kra fl�den eller tillg�ngar i utl�ndsk valuta skall behandlas p�
annat s�tt �n andra s�kringsinstrument. S�ledes skall �ven de instrument som avses i 24 ¤ anv p 4
KL i normala fall beskattas enligt kapitalreglerna eftersom instrumenten inte ing�r i en vid sidan av
den normala verksamheten bedriven v�rdepappershandel.

Regeringsr�tten har i R� 1997 ref 5 allts� slagit fast att just sambandet med bolagets normala
verksamhet inneb�r att handeln med r�nteterminer inte kan anses som yrkesm�ssig. Fr�gan
uppkommer hur ett f�retags handel med derivat, bedriven f�r att s�kra risker, bed�ms om den i
�vrigt uppfyller kraven p� omfattning och regelbundenhet?

Cronholm tar upp fr�gan, med utg�ngspunkt i handel med valutaterminer, i en artikel fr�n 1995.73

Cronholm behandlar inte gr�nsdragningsfr�gan n�rmare men verkar mena att h�nsyn endast b�r tas
till huruvida handeln med s�kringsinstrument uppfyller kraven p� omfattning och regelbundenhet.
Han anser att det inte torde kr�vas en allt f�r stor volym f�r att verksamheten skall anses som
yrkesm�ssig. Detta resonemang f�r med h�nsyn till nuvarande praxis allts� anses som mycket
os�kert d� det ist�llet �r instrumentens samband med verksamheten som �r det avg�rande i R�
1997 ref 5.

Johansson uppm�rksammar att domstolen inte pr�var begreppet yrkesm�ssig men konstaterar,
vilket vi pekat p� ovan, att domstolen kan ha k�nt sig bunden av tidigare praxis avseende denna
fr�ga.74 S�ledes skulle domstolen ansett att handeln inte bedrivits med tillr�cklig oms�ttning,
regelbundenhet och frekvens. Johansson menar samtidigt att en konsekvens av R� 1997 ref 5
borde vara att detta inte spelar n�gon roll och att det endast �r spekulativ handel med derivat som
kan bed�mas som yrkesm�ssig.75 Johanssons slutsats inneb�r att varje instrument skall bed�mas
individuellt, samtidigt som varje individuellt instrument skall bed�mas utifr�n en grupp av
instrument om dessa ing�r i en spekulativ verksamhet. I r�ttsfallet motiveras st�llningstagandet

                                                  
72 Jmf R� 1999 not 152. Avg�randet g�llde om ett l�n i utl�ndsk valuta skulle betraktas som h�nf�rligt till bolagets
naturliga verksamhet eller ej. Bolaget angav att l�net hade upptagits i syfte att svara mot eventuella
nyinvesteringsbehov. Medlen hade emellertid anv�nts f�r att inf�rskaffa andelar i en v�rdepappersfond. I deklarationen
gjorde bolaget avdrag f�r en orealiserad kursf�rlust p� l�net. Detta hade varit till�tet om l�net varit h�nf�rligt till
r�relsen. Regeringsr�tten ans�g emellertid inte att bolaget kunde visa att l�net svarade mot n�got konkret
investeringsbehov och detta skulle s�ledes beskattas enligt kapitalreglerna. Avdraget f�r den orealiserade kursf�rlusten
medgavs s�ledes ej.
73 Cronholm, Tommy, Òbeskattning av valutaterminerÓ, Balans, nr5 1994, s 10 ff.
74 Johansson, s 746.
75 Johansson, s 749.
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utifr�n r�nteterminernas n�ra samband med fastighetsf�rvaltningen och dessa skall d� ÓÉ
behandlas p� motsvarande s�tt som andra i den verksamheten f�rv�rvade finansiella instrument.Ó76

Formuleringen kan onekligen tolkas i linje med Johanssons slutsats. D� ett bolag handlar med
instrument i syfte att s�kra risker i en verksamhet skall instrumenten beskattas enligt
kapitalreglerna oavsett om bolagets s�kringshantering i �vrigt uppfyller kraven p� omfattning och
regelbundenhet. Domstolen har endast sett till syftet med instrumentet och inte till handelns ringa
omfattning och det �r allts� syftet med innehavet som i det h�r fallet �r avg�rande f�r
klassificeringen. �ven regeringen synes ha dragit denna slutsats. Regeringen kommenterar i
specialmotiveringen till 25 kap 4 ¤ IL r�ttsl�get efter R� 1997 ref 5. ÓSystemet idag �r s�ledes
uppbyggt s� att om det inte �r fr�ga om handel med  v�rdepapper eller p� annat s�tt �r fr�ga om
f�rpliktelser som �r j�mf�rbara med lagertillg�ngar, s� skall beskattning ske i form av
kapitalvinstbeskattning.Ó77

Ordalydelsen i R� 1997 ref 5 �ppnar emellertid f�r att instrument som innehas f�r att s�kra
tillg�ngar i en verksamhet vilken utg�r yrkesm�ssig handel med v�rdepapper skall beskattas enligt
reglerna f�r dessa. I detta fall skall �ven s�kringsinstrumenten beskattas enligt reglerna i KL och
s�ledes skall inkomsten ber�knas enligt bokf�ringsm�ssiga grunder.

Wernvi kommenterar R� 1997 ref 5 och g�r en intressant tolkning av r�ttsl�get.78 Han anser att
huvudregeln i skatter�tten �r att terminsavtal, vilka anv�nds f�r s�krings�ndam�l, inte utg�r
sj�lvst�ndiga finansiella instrument. Ett dylikt avtal kan inte bed�mas isolerat, det m�ste ses som
en del av den s�krade transaktionen eller tillg�ngen. Det �r kopplingen som avg�r
klassificeringsfr�gan. Terminsavtalet skall i inkomstredovisningen h�nf�ras till den aff�r f�retaget
vill skydda och redovisningen skall s�ledes ske p� samma s�tt som f�r den underliggande
transaktionen. D� den underliggande transaktionen i R� 1997 ref 5 var betingad av ett
fastighetsinnehav h�vdar Wernevi att fr�gan avgjordes enligt reglerna f�r beskattning av
fastighetsinnehav. F�ljaktligen skulle terminsavtalet kapitalvinstbeskattas. I konsekvens med sin
analys av domslutet sl�r Wernevi sedan fast att i de fall d� terminsavtalet ing�tts f�r att skydda
varuf�rs�ljning i utl�ndsk valuta s� skall beskattning ske enligt bokf�ringsm�ssiga grunder.

Vi h�ller med Wernevi om att domstolen s�g till terminens samband med verksamheten och syftet
med avtalet. Vi kan d�remot inte se att r�ttsl�get �r det som Wernevi anger. Det �r inte
fastighetsf�rvaltningen som i sig avg�r beskattningsfr�gan. Avg�rande �r ist�llet det faktum att
bolagets normala verksamhet inte utg�rs av v�rdepappershandel och att terminens koppling till den
normala verksamheten medf�r att handeln med terminen inte kan ses som en vid sidan av denna
bedriven v�rdepappershandel. Vi ansluter oss till Johansson och anser att R� 1997 ref 5 medf�r att
inte heller derivat vilka handlas med syfte att s�kra varuf�rs�ljning i utl�ndsk valuta skall beskattas
enligt reglerna f�r yrkesm�ssig handel med v�rdepapper.

3.2.3 Smittade instrument

En s�rskild fr�ga g�ller huruvida finansiella instrument kan ÓsmittasÓ. Det vill s�ga, om till
exempel ett bolags yrkesm�ssiga handel med aktier �ven medf�r att dess begr�nsade handel med

                                                  
76 R� 1997 ref 5, s 41.
77 Prop. 1999/00:2 Del 2, s 327.
78 Wernevi, Leif, ÒTerminsavtalet �r inte ett sj�lvst�ndigt finansiellt instrumentÓ, Balans, nr 8-9 1998, , s 33 ff.
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andra finansiella instrument, vilken inte uppfyller kraven p� omfattning och regelbundenhet, skall
betraktas som yrkesm�ssig.

Regeringsr�tten hade m�jligheten att besvara fr�gan i R� 1990 not 35. Ett bolag s�kte
f�rhandsbesked avseende handel med utl�ndsk valuta. F�retagets verksamhet avs�g f�rvaltning av
aktier och v�rdepapper och dess inkomster redovisades i inkomstslagen kapital och r�relse.
F�retaget anf�rde att det inte var avsikten att valutahandeln skulle f� en s�dan omfattning att den
skulle bed�mas som r�relse. Endast enstaka aff�rer skulle g�ras. F�retaget s�kte bland andra fr�gor
svaret p� i vilket inkomstslag valutahandeln skulle beskattas. Regeringsr�tten svarade emellertid
inte p� bolagets fr�gor. R�tten konstaterar att fr�gan om till vilket inkomstslag kursf�rluster
respektive vinster skall h�nf�ras �r av grundl�ggande betydelse f�r i vilken m�n skatteplikt
respektive avdragsr�tt f�religger. Ans�kan om f�rhandsbesked var emellertid alltf�r allm�nt
formulerad f�r att avg�ra fr�gan och avvisades i sin helhet.

Fr�gan behandlas i RSV rapport 1996:1 och arbetsgruppen kommer fram till ett jakande svar med
motiveringen att handeln med finansiella instrument b�r ses som en enda verksamhet oavsett om
den sker p� olika marknader och med olika instrument.79 R� 1997 ref 5 ger dock f�r handen att
detta resonemang inte godtagits fullt ut i r�ttstill�mpningen. De instrument som innehas i
s�kringssyfte torde kapitalvinstbeskattas oavsett om bolaget vid sidan om sin normala verksamhet
bedriver yrkesm�ssig handel med finansiella instrument. Det synes �ven vara denna tolkning
Johansson gjort av domen i sin artikel.80 Tiv�us verkar emellertid inte dra samma slutsats av
domen. Han menar att i de fall d� ett bolag driver yrkesm�ssig v�rdepappershandel s� ÓÉ torde i
princip alla v�rdepapper i bolaget vara smittade ÉÓ81 Enligt Tiv�us faller endast dotterbolagsaktier
och rena organisationsinnehav i s� fall under kapitalreglerna. En tolkning av R� 1997 ref 5 kan
inte enligt v�r mening leda till detta slut.

Fr�gan huruvida instrument vilka handlas f�r att s�kra spekulationshandel med finansiella
instrument kan smittas �r dock avgjord genom R� 1997 ref 5. I denna del torde domens
ordalydelse inte ge utrymme f�r en annan tolkning �n att �ven s�kringsinstrumenten skall beskattas
enligt bokf�ringsm�ssiga grunder. Det b�r dock p�pekas att instrumenten inte ÓsmittasÓ i den
bem�rkelse ordet f�tt i doktrinen. R�ttsl�get inneb�r att s�kringsinstrument skall beskattas p�
samma s�tt som de spekulativt yrkesm�ssigt handlade finansiella instrumenten just d�rf�r att de
ing�r som s�kringar i den verksamheten.

R� 1997 ref 5 indikerar att finansiella instrument bed�ms individuellt avseende
gr�nsdragningsfr�gan. Detta torde dock endast g�lla f�r instrument innehavda i s�kringssyfte. Med
undantag f�r s�kringsinstrument �r vi av uppfattningen att Riksskatteverkets och Tiv�us
st�llningstagande i fr�gan �r giltigt. Det finns idag en m�ngd variationer p� finansiella instrument
b�de p� avista- och derivatmarknaderna. Det torde vara rimligt att betrakta ett f�retags
v�ldiversifierade portf�lj som en helhet oavsett om den inneh�ller ett mindre antal instrument av
annat slag �n majoriteten. Detta givetvis under f�ruts�ttningen att handeln i �vrigt uppfyller kraven
p� omfattning och regelbundenhet.

                                                  
79 RSVrapport 1996:1, s 97.
80 Johansson, s 748 f.
81 Tiv�us, s 38.
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3.2.4 L�gre oms�ttning men samma risk, spekulation

En avg�rande faktor f�r att terminer och optioner torde ha blivit s� framg�ngsrika p� v�rldens
finansmarknader �r att spekulanter med f�rh�llandevis sm� belopp kan kontrollera stora
underliggande v�rden. Derivatinstrumentens konstruktion medf�r att med en l�gre oms�ttning kan
samma vinst eller f�rlust, i nominella belopp, �stadkommas som vid handel med underliggande
avistainstrument till en markant h�gre oms�ttning. Omst�ndigheten uppm�rksammades av den
klagande i en kammarr�ttsdom.82

M�let r�rde ett aktiebolags handel med aktier och optioner under 1994. Bolaget yrkade avdrag f�r
f�rlust i n�ringsverksamhet. Fr�gan var allts� om handeln med instrumenten skulle betraktas som
yrkesm�ssig eller ej. Den totala omfattningen avseende handel med aktier och optioner var inte
tillr�cklig f�r att enligt Regeringsr�ttens tidigare fastlagda praxis konstituera yrkesm�ssighet.
Bolaget gjorde emellertid g�llande att praxis varp� l�nsr�tten grundat sin dom inte kunde anses
relevant i f�rh�llande till handel med optioner. F�retaget hade gjort 30 optionsk�p under �ret.
Oms�ttningen p� optionerna hade uppg�tt till cirka 170 000 kronor, men om l�sen hade skett till ett
underliggande v�rde p� aktien av 200 kronor hade oms�ttningen per option blivit 200 000 kronor.
Det totala underliggande v�rdet uppgick s�ledes till 6 miljoner kronor. Klaganden anf�rde att detta
hade medf�rt ett h�gt courtage och att handel i enbart optioner d�rf�r var mer ekonomisk men att
risken f�r f�rlust  respektive m�jligheten till vinst, i kronor, var densamma vid optionshandeln som
vid aktiehandel. Skillnaden ligger s�ledes endast i oms�ttningens storlek. Kammarr�tten tog dock
ingen h�nsyn till det anf�rda och bed�mde i konsekvens med bristerna i omfattning (och �ven
regelbundenhet) verksamheten som icke yrkesm�ssig.

Kammarr�tten valde allts� att inte se till derivatinstrumentens speciella egenskaper, som markant
skiljer dem fr�n avistainstrument. Bed�mningen gjordes utifr�n den praxis som fastlagts avseende
spekulationshandel med aktier.

Resonemanget �r principiellt intressant d� mindre kapitalstarka bolag kan f�rvalta sin �verlikviditet
och uppn� h�g avkastning trots en l�g oms�ttning. Vi kan konstatera att endast 30 transaktioner
f�rmodligen inte anses uppfylla kravet p� frekvens. Vi anser emellertid att det klagande bolaget har
en po�ng i sin argumentation. P� grund av derivatinstrumentens konstruktion blir oms�ttningen de
facto l�gre �n vid avistahandel med den underliggande egendomen. Det h�r inneb�r att ett f�retag
m�ste ha tillg�ng till ett visst minsta kapital f�r att kunna bedriva yrkesm�ssig handel med
finansiella instrument. Fr�gan �r om kammarr�tten sett annorlunda p� saken om f�retaget uppfyllt
kraven p� frekvens och regelbundenhet. Den enda skillnaden mellan avistahandel och
derivathandel skulle i det fallet varit oms�ttningen. Riskpositionen hade varit densamma i b�da
fallen.

Det m�ste dock uppm�rksammas att det �r stor skillnad i risktagande avseende handel med
optioner och andra derivatinstrument som terminer och swappar. Vid en aff�r med termins- eller
swapavtal �r b�da parterna bundna och avtalet kommer att regleras enligt f�ruts�ttningarna.
Optionsavtal har den speciella egenskapen att endast utf�rdaren st�r risken att f�rlora pengar p�
aff�ren. Optionsinnehavaren kan tillgodog�ra sig en positiv v�rdeutveckling men f�rlusten �r
begr�nsad till kostnaden f�r optionspremien.

Vi inser att det ytterligare skulle minska f�ruts�ttningarna f�r en tydlig och f�rutsebar
r�ttstill�mpning om det gjordes skillnad p� yrkesm�ssig handel med derivatinstrument beroende p�

                                                  
82 Kammarr�ttens i G�teborg dom den 13 april 2000, m�l nr 4488-1998.



                                                                                                  Beskattning av derivatinstrument inom aktiebolagssektorn

24

om denna avser optioner eller andra instrument. Det b�r vidare uppm�rksammas att
Regeringsr�ttens praxis inte i n�got fall har bed�mt handeln utifr�n dess avkastning.

3.2.5 F�rpliktelser som �r j�mf�rbara med lagertillg�ngar

Vi anger ovan i avsnitt 1.5 att den nya inkomstskattelagen inte inneb�r n�gra materiella
f�r�ndringar avseende gr�nsdragningsfr�gan. Av intresse �r emellertid formuleringen i 25 kap 4 ¤
inkomstskattlagen. Stadgandet motsvarar, som angivits i avsnitt 1.5.1 ovan, 2 ¤ 1 mom 6 st SIL.
Best�mmelsen i SIL inneb�r att vinst vid icke yrkesm�ssig avyttring av derivatinstrument skall
beskattas enligt kapitalreglerna.

I inkomstskattelagen lyder lagrummet: ÓMed kapitalvinst och kapitalf�rlust avses ocks� vinst och
f�rlust p� grund av f�rpliktelser enligt terminer, k�p- eller s�ljoptioner och liknande avtal, n�r det
inte �r fr�ga om f�rpliktelser som �r j�mf�rbara med lagertillg�ngar [v�r kursiv].Ó

Det kursiverade avsnittet saknar allts� en motsvarighet i dagens reglering. Fr�gan g�ller s�ledes
vilka f�rpliktelser som kan j�mf�ras med lagertillg�ngar.

I sitt remissvar flaggar Rikskatteverket f�r att formuleringen kan ÓÉ inneb�ra en materiell
f�r�ndring i fr�ga om s�dana kontrakt som inneb�r s�kringar av betalningsfl�den, v�rdet p�
inventarier eller dylikt som ing�r i den egentliga n�ringsverksamheten.Ó83

�ven andra remissinstanser, Svenska Bankf�reningen och Svenska Fondhandlarf�reningen,
p�pekar att derivatinstrument prim�rt anv�nds som ett slags standardiserade f�rs�kringsinstrument
och att innan derivatmarknaden var etablerad l�stes dessa problem med f�rs�kringspremier. Det
r�ttsl�ge som R� 1997 ref 5 ger uttryck f�r anses av dessa remissinstanser som helt oacceptabelt.84

Riksskatteverket argumenterade i RSV rapport 1996:1 och i R� 1997 ref 5 f�r att
s�kringsredovisning av den art som bostadsaktiebolaget anv�nde sig av i m�let skall till�tas ligga
till grund f�r beskattningen. Den uppfattningen vidh�lls i RSV rapport 1998:6, vilken behandlar
fr�gest�llningen kring sambandet mellan redovisning och beskattning.85

Att banker och fondf�rvaltare f�respr�kar samma l�sning torde vara naturligt. Om inte annat av det
sk�let att dessa i mycket h�g grad anv�nder sig av s�kringsredovisning. Domen i R� 1997 ref 5
torde medf�ra stora effekter i dessa bolags inkomstredovisning. F�r dessa bolag g�ller i vissa delar
speciella redovisningsregler, se nedan i avsnitt 4.4 och 4.5.

Av f�rarbetena till regleringen torde dock g� att utl�sa att n�gon materiell �ndring inte �r avsedd
fr�n regeringens sida. Regeringen h�nvisar endast till det system som sl�s fast i R� 1997 ref 5.86

N�got klarg�rande av vad som avses med uttrycket j�mf�rbara med lagertillg�ngar l�mnas dock
inte.

                                                  
83 Prop. 1999/00:2 Del 2, s 327.
84 Prop. 1999/00:2 Del 2, s 327.
85 RSV rapport 1998:6 Sambandet mellan redovisning och inkomstbeskattning, 1998. Eftersom vi endast erh�llit en
datoriserad version av rapporten har vi ingen m�jlighet att redog�ra f�r sidnummer.
86 Prop. 1999/00:2 Del 2, s 327. Se �ven ovan i avsnitt 3.2.2.
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3.3 Sammanfattande kommentarer

Slutsatsen i den h�r delen blir s�ledes att en isolerad bed�mning av om handeln med finansiella
instrument uppfyller kraven p� oms�ttning, frekvens och regelbundenhet inte i alla fall l�ter sig
g�ras. Det finansiella instrumentets samband med r�relsen m�ste identifieras och i de fall syftet
med instrumentet �r att s�kra fl�den eller tillg�ngar i verksamheten �r �vriga omst�ndigheter ej av
intresse. I dessa fall skall instrumentet beskattas enligt kapitalreglerna.

D� instrumenten d�remot ing�r i en vid sidan av den normala verksamheten bedriven
spekulationsverksamhet skall denna verksamhet underkastas yrkesm�ssighetsbed�mningen som
den har utvecklats i domarna avseende aktiebolags handel med aktier. Detta torde g�lla oavsett om
det r�r sig om avista- eller derivatinstrument och oavsett om det i denna r�relse ing�r instrument av
olika slag.

Det b�r ocks� �terigen uppm�rksammas att i de fall d� ett bolags handel med finansiella instrument
bed�ms som yrkesm�ssig s� skall �ven handeln med s�kringsinstrument vilka uppfyller kravet p�
samband bed�mas som yrkesm�ssig och beskattningen av dessa skall ber�knas enligt
bokf�ringsm�ssiga grunder. Omv�nt g�ller att s�kringsinstrument i spekulativ men icke
yrkesm�ssig handel med finansiella instrument skall beskattas enligt kapitalreglerna.

Sammanfattningsvis inneb�r ovanst�ende slutsatser att ett bolag som bedriver yrkesm�ssig
v�rdepappershandel vid sidan av sin normala verksamhet i deklarationen m�ste redovisa sina
s�kringsinstrument p� olika s�tt beroende p� i vilken del av verksamheten dessa anv�nds. Vidare
m�ste ett bolag som anv�nder sig av derivat f�r s�krings�ndam�l korrigera sin inkomstredovisning
med till�ggs- och avdragsposter d� det redovisningsm�ssiga resultatet inte kommer att vara r�tt ur
skattesynpunkt. Johansson har, vilket vi pekat p� ovan, varnat f�r de konsekvenser det nuvarande
r�ttsl�get kan f�ra med sig i form av problem vid inkomstredovisningen och granskningen av
denna. Vi vill dock uppm�rksamma l�saren p� att detta problem inte �r n�gon nyhet f�r bolag som
handlar spekulativt med finansiella instrument men som inte uppfyller kraven p� yrkesm�ssighet.

R� 1997 ref 5 f�r med sig ytterligare en konsekvens. I ett bolags bokslut redovisas s�kringsposter
ofta integrerat. Detta inneb�r att en s�krad post v�rdejusteras och tas upp till det v�rde som
motiveras av s�kringen. Ett bolag som s�kringsredovisar skall l�ta den s�krade postens v�rde g�lla
�ven i inkomstber�kningen. Det s�kringsinstrument varmed posten s�krats skall d�remot inte tas
upp till det v�rde varmed det redovisas i bokslutet.
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4 Beskattning av yrkesm�ssig handel med derivat

D� ett f�retags handel med derivatinstrument betraktas som yrkesm�ssig kommer beskattning ske
helt enligt huvudregeln i 24 ¤ KL. Detta inneb�r s�ledes att bolagets externa redovisning styr
beskattningsunderlaget avseende derivatinstrumenten. F�ljden av detta �r att det �r
redovisningslagstiftningen, samt den utfyllnad som utg�rs av god redovisningssed, som avg�r hur
f�retags handel med derivatinstrument p�verkar det skattem�ssiga resultatet.

4.1 Inkomstber�kning enligt bokf�ringsm�ssiga grunder

Beskattningens koppling till redovisningen skall inte behandlas mer ing�ende i den h�r uppsatsen.87

Vi finner det dock n�dv�ndigt att visa p� grundl�ggande f�ruts�ttningar f�r att l�saren skall
erbjudas b�ttre m�jligheter att f�rst� den problematik som behandlas i den fortsatta
framst�llningen.

Enkelt uttryckt inneb�r en inkomstber�kning enligt bokf�ringsm�ssiga grunder att resultatet
ber�knas genom att fr�n ett �rs int�kter dras �rets kostnader av enligt redovisningen i aktiebolagets
�rsbokslut. �rsbokslutet inneh�ller bolagets resultatr�kning vilken utg�r en sammanst�llning av de
inkomster och utgifter som �r h�nf�rliga till r�kenskaps�ret. Centrala fr�gest�llningar i
resultatredovisningen enligt bokf�ringsm�ssiga grunder �r n�r en int�kt eller kostnad skall anses ha
uppkommit, och s�ledes resultatf�ras, samt till vilket v�rde tillg�ngar och skulder skall tas upp och
huruvida v�rdef�r�ndringar skall p�verka bolagets resultat. Viss generell v�gledning st�r att finna i
24 ¤ 1 mom 3 st KL, som stadgar att inkomster och utgifter i den skattem�ssiga
inkomstber�kningen skall tas upp det �r d� de b�r tas upp enligt god redovisningssed. Detta inneb�r
att en int�ktsredovisning enligt bokf�ringsm�ssiga grunder utg�r motsatsen till kontantprincipen.
Int�kter och kostnader redovisas inte utifr�n det �r d� faktiska in- och utbetalningar sker. Int�kter
och kostnader skall ist�llet redovisas det �r p� vilket de bel�per.88

De centrala fr�gorna �r s�ledes vid vilken tidpunkt inkomster respektive kostnader h�nf�rliga till
f�retagets handel med derivatinstrument skall resultatf�ras. I konsekvens med att det �r bolagets
redovisning som styr beskattningen s� �r det i redovisningsreglerna svaren p� fr�gorna m�ste
s�kas.

Eftersom den svenska redovisningslagstiftningen �r av ramkarakt�r och alla fr�gor inte regleras
direkt i lag s� stadgar 4 kap 2 ¤ BFL och 2 kap 2 ¤ �RL att f�retags redovisning skall uppr�ttas i
enlighet med god redovisningssed. Detta inneb�r att en kompletterande utfyllnad, god
redovisningssed, sker l�pande inom de ramar som lagreglerna anger. Vidare skall redovisningen
uppr�ttas p� ett s�tt som ger en r�ttvisande bild av f�retagets st�llning och resultat, 2 kap 3 ¤ �RL.
Eftersom god redovisningssed och kravet p� en r�ttvisande bild m�ste anses best�mma gr�nserna
f�r hur redovisningen skall uppr�ttas avser vi att i de f�ljande tv� avsnitten n�rmare analysera
inneb�rden av dessa f�r redovisningen centrala begrepp.

                                                  
87 Det har under l�ng tid p�g�tt en debatt i vilken beskattningens koppling till redovisningen diskuterats. Vi kommer
inte att g� in p� fr�gan i arbetet mer �n i den omfattning det motiveras av resonemang de lege ferenda avseende
beskattning av derivatinstrument. F�r en utf�rlig analys h�nvisas den intresserade till RSV rapport 1998:6 Sambandet
mellan redovisning och inkomstbeskattning och SOU 1995:43 Sambandet redovisning Ð beskattning.
88 J�mf�r bostadsaktiebolagets redovisning av r�nteterminsinkomsten i R� 1997 ref 5, refererat ovan i avsnitt 3.1.



                                                                                                  Beskattning av derivatinstrument inom aktiebolagssektorn

27

4.1.1 God redovisningssed

I f�rarbetena till �RL sl�r regeringen fast att begreppet god redovisningssed inneb�r en skyldighet
att f�lja lag och i lag intagna redovisningsprinciper. Vidare b�r inneh�llet i god redovisningssed
ocks� best�mmas mot bakgrund av praxis hos en kvalitativt representativ krets av
bokf�ringsskyldiga. S�rskild betydelse m�ste i fr�gan tillm�tas uttalanden och rekommendationer
fr�n auktoritativa organ s� som Bokf�ringsn�mnden och Redovisningsr�det.89

I den mening som �RL ger begreppet god redovisningssed s� st�r de auktoritativa organen som
fr�msta uttolkare av inneh�llet i detta. God redovisningssed utvecklas emellertid ocks� av de
bokf�ringsskyldiga, det vill s�ga f�retagen.

I propositionen till den nya BFL beskrivs god redovisningssed som ÓÉ de normer som grundas p�
Ð ut�ver lag och f�reskrifter Ð redovisningspraxis och rekommendationer och uttalanden fr�n vissa
myndigheter och organisationer, framf�r allt Bokf�ringsn�mnden, Finansinspektionen och
Redovisningsr�det ÉÓ90 I propositionen diskuteras ocks� huruvida praxis hos de
bokf�ringsskyldiga kan skapa god redovisningssed s� som det beskrivs i f�rarbetena till �RL.
Regeringen menar att l�sningen g�r att finna i en kombination av lagregler, rekommendationer fr�n
auktoritativa organ, samt r�dande praxis hos de bokf�ringsskyldiga f�retagen. I propositionen
anf�rs att svaret p� fr�gan om g�llande god redovisningssed i f�rsta hand skall s�kas genom ÓÉ en
traditionell tolkning av f�reskrifter i lag och andra f�rfattningar p� omr�det, ÉÓ91 Reglerna b�r i
detta fall tolkas i ljuset av deras syften och de allm�nna principer de ger uttryck f�r. I de fall den
traditionella lagtolkningen inte ger svar p� fr�gan g�rs en utfyllande tolkning med f�rankring i
r�dande praxis, allts� f�rekommande redovisning, p� omr�det. Vidare anges att god
redovisningssed st�ndigt utvecklas och att begreppet �ven kan innefatta metoder vilka �nnu inte f�tt
genomslag i praxis. Slutligen konstateras  att den internationella utvecklingen , fr�mst EG:s normer
och rekommendationer fr�n International Accounting Standards Committee (IASC), m�ste
tillm�tas betydelse i uttolkningen och utvecklingen av god redovisningssed.92

Vi kan sl� fast att god redovisningssed i f�rsta hand best�ms utifr�n lagregler och de
rekommendationer som l�mnas av auktoritativa organ, fr�mst Bokf�ringsn�mnden och
Redovisningsr�det. Det torde �ven vara s� att de av F�reningen auktoriserade revisorer (FAR)
utf�rdade rekommendationerna kan h�nf�ras till gruppen rekommendationer l�mnade av
auktoritativa organ.93 FAR �r inte omn�mnda som uttolkare av god redovisningssed i f�rarbetena
till den nya BFL, men vi �r av uppfattningen att FAR:s rekommendationer och uttalanden b�r
tillm�tas betydelse vid uttolkandet av vad som �r god redovisningssed.94 Detta inte minst p� grund
av att deras rekommendationer och uttalanden s�kerligen till�mpas av f�retagen vid uppr�ttande av
�rsredovisning. Fr�n och med 1996 utf�rdar FAR ocks� en v�gledning f�r hur oklara
redovisningsregler b�r till�mpas.

                                                  
89 Prop 1995/96:10 Del 2, s 181.
90 Prop. 1998/99:130, s 178.
91 Prop. 1998/99:130, s 185
92 Prop. 1998/99:130, s 185
93 FAR utf�rdar inte l�ngre rekommendationer, verksamheten upph�rde d� Redovisningsr�det inr�ttades 1989. FAR
underh�ller emellertid sina rekommendationer i avvaktan p� nya rekommendationer fr�n Redovisningsr�det.
94 J�mf�r Alexander, David & Archer, Simon (red), European Accounting Guide, Third Edition, 1998, s 1085.
Avsnittet f�rfattat av Sigvard Heuerlin och Erling Peterssohn.
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Att EG-regleringen p� omr�det tillm�ts stor betydelse �r sj�lvklart.95 �RL inf�rdes f�r att
implementera best�mmelserna i EG:s bolags- och redovisningsdirektiv.96 Detta inneb�r i
f�rl�ngningen att EG-domstolen st�r som exklusiv uttolkare av inneb�rden av regleringen i �RL.

IASC:s rekommendationer f�r fr�mst betydelse genom att de, i den m�n de inte strider mot svensk
lag, implementeras i Redovisningsr�dets rekommendationer f�r att anpassa dessa till internationell
praxis.97 Det b�r ocks� p�pekas att Redovisningsr�det �vers�tter IASC:s rekommendationer och att
Redovisningsr�det i f�rordet till sin �vers�ttning av IASC:s ÓFramework for the preparation and
presentation of financial statementsÓ anger att den f�rest�llningsram som redovisas ÓÉ i allt
v�sentligt sammanfaller med R�dets och utg�r tillsammans med IASC:s rekommendationer, É en
naturlig och v�rdefull grund f�r R�dets arbete.Ó98 IASC:s arbete har ocks� ett uttalat st�d fr�n
Europeiska Kommissionen som str�var efter harmonisering av redovisningen hos
medlemsl�nderna.99 En process har inletts f�r att inventera skillnaderna i EG:s och IASC:s
regelverk.100 S�ledes kan vi sluta oss till att �ven internationella standards, fr�mst
rekommendationer fr�n IASC, ger v�gledning f�r inneb�rden av god redovisningssed.101

Fr�gan huruvida f�retagen kan skapa god redovisningssed p� egen hand �r emellertid inte lika l�tt
att besvara. Enligt f�rarbetena till �RL �r, vilket vi angivit ovan, praxis hos en kvalitativt
representativ krets av bokf�ringsskyldiga att betrakta som god redovisningssed. F�rarbeten till nya
BFL �r mer restriktiva. Vi kan dock konstatera att i de fall d� reglering saknas, uttrycket reglering
b�r ocks� i detta fall omfatta rekommendationer fr�n normgivande organ, s� skall en utfyllande
tolkning g�ras, grundad p� r�dande praxis hos f�retagen. F�retagens redovisning f�r emellertid inte
ÓÉ �sidos�tta lagens best�mmelser med h�nvisning till god redovisningssed.Ó102 Fr�gan om lagens
regler kan �sidos�ttas med h�nvisning till kravet p� att redovisningen skall ge en r�ttvisande bild av
f�retagets st�llning och resultat diskuteras i f�ljande avsnitt.

Den goda redovisningssedens st�llning i skatter�ttslig praxis analyseras av Stig von Bahr103 och
Claes Norberg104. Stig von Bahr unders�ker huruvida Regeringsr�tten inh�mtar och sedermera

                                                  
95 EG:s direktiv skall implementeras av medlemsstaterna. Sker inte detta inom utsatt tid kan klara, specifika
direktivbest�mmelser under vissa f�ruts�ttningar ha direkt effekt. Van Gend en Loos 26/62 sl�r fast att EG-r�tten har
f�retr�de framf�r �ldre nationell r�tt och Costa v ENEL 6/64 medf�r att EG-r�tt �ven �r �verordnad senare tillkommen
nationell r�tt. Principen lex posterior derogat priori g�ller inte d� nationell r�tt kommer i konflikt med EG-r�tt. Se �ven
Int. Handelsgesellschaft 11/70, EG-r�tten �r �verordnad all nationell r�tt, �ven grundlag, och Simmenthal 106/77 EG-
r�tten har full verkan. Nationella domstolar har en skyldighet att legalitetspr�va nationell r�tt i ljuset av EG-r�tten.
96 Prop. 1995/96:10 Del 1, s 1. Direktiven i fr�ga �r: R�dets fj�rde direktiv av den 25 juli 1978 grundat p� artikel 54.3 g
i f�rdraget om �rsbokslut i vissa bolagsformer (78/660/EEG). R�dets sjunde direktiv av den 13 juni 1983 grundat p�
artikel 54.3 g i f�rdraget om sammanst�lld redovisning (83/349/EEG).
97 Prop. 1998/99:130, s 179.
98 Redovisningsr�dets �vers�ttning av IASC:s ÓFrameworkÓ, �tergiven i Westermark, �rsredovisningslagen, 1998, s
587.
99 Choi, Frederick D. S., Frost, Carol Ann, Meek, Gary K., International Accounting, third edition, 1999. ÓInternational
Accounting Standards are now widely accepted. É , and (4) recognized by the European Commission É In 1995 the
EC endorsed IAS, stating: Rather than amend existing Directives, the proposal is to improve the present situation by
associating the EU with the efforts undertaken by IASC É towards a broader set of international harmonisation of
accounting standards.Ó, s 262.
100 Buisman Jan, ÒSvenska f�retag kan koncernredovisa enligt IAS Ð i principÓ, Balans, nr 1 2000, s 10 f.
101 J�mf�r Professor Erling Peterssohns yttrande i RSV rapport 1996:1, bilaga 4, s 1. Peterssohn menar att i avsaknad
av svensk reglering p� omr�det �r det rimligt att bed�ma fr�gorna med utg�ngspunkt fr�n internationella standars
utgivna av de mest betydelsefulla normgivarna.
102 Prop. 1998/99:130, s 181.
103 von Bahr, Stig, ÓBeskattning, god redovisningssed och domstolspraxisÓ, Skattenytt, 1991, s 745-756.
104 Norberg, Claes, ÓRealisation av int�kter i n�ringsverksamhet Ð kommentar i anledning av ett r�ttsfallÓ, Skattenytt,
1999, s 691.
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f�ljer yttranden fr�n Bokf�ringsn�mnden. De presenterade resultaten pekar p� att domstolen
mycket s�llan, cirka en g�ng per �r, inh�mtar yttrande men att den i princip f�ljer yttrandet i alla
fall. Han sl�r fast att domstolen inte p� n�got s�tt �r bunden av befintlig praxis eller expertorgan.
Domstolen skall p� egen hand bilda sig en uppfattning om vad som �r god redovisningssed p�
omr�det. Det ligger dock i sakens natur att domstolen endast s�llan b�r avvika fr�n de analyser och
slutsatser som framf�rs av ett kompetent expertorgan. Vidare anf�r von Bahr att d� det p� omr�det
finns fler redovisningss�tt vilka alla kan s�gas vara f�renliga med god redovisningssed torde
domstolen kunna v�lja vilket eller vilka av dessa som skall ligga till grund f�r beskattningen.105

Fr�gan �r h�r om von Bahr menar att domstolen p� detta s�tt fastst�ller vilket redovisningss�tt som
skall anses vara f�renligt med god redovisningssed eller om bed�mningen endast �r relevant ur
beskattningssynpunkt. Fr�gan besvaras inte av von Bahr.

Norberg h�vdar att v�rdet av domar fr�n regeringsr�tten normalt ligger i att inneh�llet i god
redovisningssed, inklusive t�nkbara redovisningsprinciper samt redovisningsmetoder klarg�rs. D�
redovisningen emellertid ofta medger valm�jligheter och d� bed�mningen i m�len g�rs utifr�n de
speciella omst�ndigheterna begr�nsas ofta den principiella betydelsen av domarna.106 F�rfattaren
analyserar avg�randet i det s� kallade Key Code-m�let107. Fallet r�rde fr�gan huruvida ett f�retags
periodisering av inkomster kunde anses f�renligt med eller inte stridande mot god redovisningssed.
Domstolen avgjorde att i de fall god redovisningssed gav utrymme f�r olika l�sningar s� skulle
beskattningen grundas p� den av f�retaget valda l�sningen. Enligt Norberg �r domstolens
bed�mning korrekt och f�ljer av 24 ¤ anv p 1 KL, i vilken det fastsl�s att beskattningen skall
grundas p� den skattskyldiges bokf�ring.

Den skatter�ttsliga bed�mningen �r s�ledes styrd av god redovisningssed d� denna kan anses som
fastslagen genom lag, rekommendationer och praxis hos de bokf�ringsskyldiga. Key Code-m�let
ger f�r handen att d� god redovisningssed �r etablerad och ett f�retag redovisar enligt denna s�
skall beskattningen f�lja f�retagets redovisning, oavsett om god redovisningssed tillhandah�ller
alternativa l�sningar. D�remot �r domstolarnas m�jligheter att etablera nya gr�nser f�r den goda
redovisningsseden och dess beskattningskonsekvenser st�rre i de fall d� regler, rekommendationer
och en enhetlig praxis saknas.

4.1.2 R�ttvisande bild

N�r EG: s fj�rde bolagsdirektiv implementerades i svensk r�tt inf�rdes begreppet r�ttvisande bild i
redovisningslagstiftningen. Begreppet framst�r som centralt d� det �ven �r intaget i direktivets
preambel.

Direktivbest�mmelsen om r�ttvisande bild i artikel 2 best�r av tre delar. Enligt huvudregeln i
artikel 2.3 skall �rsbokslutet ge en r�ttvisande bild av bolagets tillg�ngar, skulder, ekonomiska
st�llning och resultat. D�refter f�ljer tv� kompletteringsregler. Artikel 2.4 f�reskriver att n�r
till�mpningen av best�mmelserna i direktivet inte r�cker f�r att ge en r�ttvisande bild enligt artikel
2.3, skall ytterligare upplysningar l�mnas. Vidare framg�r det av artikel 2.5 att det �ligger
f�retagen att avvika fr�n enskilda f�reskrifter i direktivet om de �r of�renliga med kravet p� en
r�ttvisande bild. Detta �r den s� kallade avstegsregeln (�ven kallad overridingregeln108). Vidare

                                                  
105 von Bahr, s 747 ff.
106 Norberg, Claes, s 697.
107 R� 1999 ref 32.
108 J�mf�r Westermark, Christer, ÓAnteciperad vinstutdelning i moderbolagÓ, Skattenytt, 1997, s 422.
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f�ljer av artikel 2.5 att varje medlemsstat sj�lv f�r best�mma n�r avsteg f�r ske samt att
medlemsstaterna �ven f�r f�reskriva de undantagsregler som beh�vs.

Begreppet �r en �vers�ttning fr�n engelskans Óa true and fair viewÓ som �r etablerat i de
anglosachsiska l�nderna, Storbritannien och USA. I n�mnda l�nder anv�nds r�ttvisande bild f�r att
dels tolka och fylla ut och dels �sidos�tta lag och rekommendationer. Begreppet anv�nds �ven f�r
att ta fram nya rekommendationer som s�tter sig �ver detaljer i lagen.109 Den materiella inneb�rden
ligger i linje med det principiella syns�ttet att redovisningen, ist�llet f�r att spegla det formella,
skall visa vad som i ekonomisk mening verkligen har h�nt i bolaget (substance over form110).

Inneb�rden av begreppet r�ttvisande bild har f�r svenskt vidkommande varit oklar. Lagstiftaren har
p�pekat att n�r begreppet har implementerats i medlemsl�ndernas regelverk s� har inneb�rden
p�verkats av respektive lands redovisningstradition och redovisningspraxis.111 Detta har inte varit
EG: s avsikt utan tv�rtom �r syftet att EG-r�tten skall implementeras i den nationella r�tten f�r att
�stadkomma en harmonisering av medlemsstaternas redovisningslagstiftning. Lagstiftaren p�pekar
�ven att ÓÉden slutliga tolkningen av begreppet inte kan g�ras p� nationell niv� utan endast av
EG-domstolenÓ112

Till f�ljd av att olika medlemsl�nder har tolkat och implementerat direktiven p� olika s�tt och d�
det �r EG-domstolens uppgift att fylla ut vad som ligger i ordet r�ttvisande bild ser vi det som en
konsekvens att det ligger hos f�retagen sj�lva att f�lja EG:s direktiv vid redovisningen. Avviker
f�retagets redovisning fr�n de nationella best�mmelserna blir det f�retagen sj�lva som f�r motivera
varf�r de har f�ljt en avvikande linje i syfte att uppfylla direktivets krav.

Att implementera de tv� f�rsta punkterna i direktivet har enligt lagstiftaren inte renderat n�gra
problem. Detta trots att kravet p� en r�ttvisande bild kan komma att st� i konflikt med inneb�rden
begreppet god redovisningssed, som st�r f�r en mer legalistisk tolkning avseende redovisningen.
Begreppet r�ttvisande bild inneb�r att redovisningen inte i f�rsta hand skall vara formellt bunden,
utan snarare spegla vad som verkligen intr�ffat i f�retaget under perioden.

Regeringen har dock valt att beh�lla god redovisningssed i lagtexten trots att det d�rmed uppst�r
os�kerhet kring inneb�rden i begreppen och i vilken utstr�ckning de tv� begreppen kan verka
parallellt. Regeringen uttrycker att det finns en skillnad mellan god redovisningssed och r�ttvisande
bild och hur de p�verkar redovisningspraxis och rekommendationer. Det framg�r av f�rarbetena att
lagstiftaren anser att syftet med r�ttvisande bild inte �r att p�verka utformningen av r�dande praxis
eller rekommendationer, vilket motsatsvis �r syftet med god redovisningssed. R�ttvisande bild skall
endast anv�ndas n�r f�retagen, i det enskilda fallet, tar fram uppgifter i balansr�kningen,
resultatr�kningen och noter som skall ge l�saren en s� riktig bild som m�jligt av f�retagets
ekonomiska situation.113 Sk�let till att regeringen har valt att beh�lla begreppet god
redovisningssed i lagtexten �r att denna ses som en allm�n r�ttslig standard grundad lag,
f�rekommande praxis och rekommendationer. Det behov denna standard tillgodoser torde inte,
enligt regeringen, kunna ers�ttas fullt ut av kravet p� en r�ttvisande bild just eftersom kravet har sin
st�rsta betydelse f�r redovisningen i enskilda fall.114

                                                  
109 Prop. 1995/95:10, del 2, s 9.
110 J�mf�r Smith, Dag, Redovisningens spr�k, 1997, s 69.
111 Prop. 1995/96:10, del 2, s 11.
112 Prop. 1995/96:10, del 2, s 11.
113 Prop. 1995/96:10, Del 2, s 11.
114 Prop. 1995/96:10, Del 2, s 11.
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Det har varit mer problematiskt f�r lagstiftaren att f�rh�lla sig till avstegsregeln. Regeringen har
ansett att artikel 2.5 inte f�r anses vara tvingande i den meningen att de enskilda staterna m�ste
f�reskriva att f�retag skall g�ra avsteg fr�n direktivet f�r att uppn� en r�ttvisande bild. Utan ser det
ist�llet som ÓÉ en m�jlighet att f�reskriva om avvikelser fr�n direktivets f�reskrifter, generellt
eller p� begr�nsade omr�den.Ó115

Sverige har valt att inte inf�ra en generell avstegsregel, vare sig i �RL eller i den nya BFL.
Lagstiftaren anser att om f�retagen hade en skyldighet att avvika fr�n lagens best�mmelser f�r att
ge en r�ttvisande bild skulle det inneb�ra avsev�rda till�mpningssv�righeter och st�rre
redovisningsinsatser.116 Vidare ans�g regeringen redan inf�r �RL att inf�randet av en avstegsregel
skulle inneb�ra en �kad risk f�r missbruk och medf�ra negativa konsekvenser f�r exempelvis
kapitalt�ckning, r�tt till utdelning och beskattning i form av f�ljdlagstiftning och d�rmed en
minskat flexibilitet.117 Av 2 kap 3 ¤ 2 st �RL framg�r det dock att under vissa omst�ndigheter
till�ter lagstiftaren att den redovisningsskyldige vidtar vissa �tg�rder som avviker fr�n
rekommendationer och r�d. Det �r dock fortfarande inte till�tet att under n�gra omst�ndigheter
avvika fr�n lagen i den meningen som avstegsregeln inneb�r.

Vi anser att regeringens tolkning avseende implementering av artikel 2.5 torde vara rimlig. Fr�gan
�r dock om ett inf�rande av en generell, eller specifik, avstegsregel har n�gon betydelse i fr�gan
om avsteg kan eller skall g�ras av f�retagen i redovisningen.118

Att begreppet r�ttvisande bild kan komma i konflikt med grundl�ggande redovisningsprinciper,
fr�mst f�rsiktighetsprincipen och i viss m�n realisationsprincipen, visar en analys av ett
f�rhandsavg�rande fr�n EG-domstolen.119 I m�let fastslog EG-domstolen att r�ttvisande bild har en
s�rst�llning bland redovisningsprinciperna. Domstolen lyfte fram realisationsprincipen,
bokf�ringsm�ssiga grunder och matchningsprincipen som delar i en uppbyggnad av r�ttvisande
bild. I domen n�mns inte f�rsiktighetsprincipen. Christer Westermark som g�r en analys av domen
h�vdar att domstolen i och med avg�randet har �ppnat en m�jlighet f�r f�retagen att komma runt
de av redovisningsutvecklingen akterseglade detaljreglerna i direktivet. Westermark h�vdar att
f�rsiktighetsprincipen medvetet utel�mnats fr�n domsk�len och att detta ÓÉ markerar viss distans
till f�rsiktighetsprincipen.Ó120

Den materiella inneb�rden i begreppet �r s�ledes prim�rt styrd av realisations- och
matchningsprincipen samt i �vrigt bokf�ringsm�ssiga grunder. Den i svensk redovisningstradition
�vergripande f�rsiktighetsprincipen torde, d� den leder till ett resultat vilket inte ger en r�ttvisande
bild f� ge vika f�r detta krav.

V�r uppfattning �r att begreppet r�ttvisande bild, som enligt regeringen uttryckligen skall p�verka
redovisningen endast i det enskilda fallet, kommer att p�verka praxis och l�ngre fram �ven

                                                  
115 Prop. 1995/96:10, Del 2, s 13. Se �ven Prop. 1998/99:130, s 294.
116 Prop. 1998/99:130, s 294.
117 Prop. 1995/96:10, Del 2, s13.
118 F�r en mer utf�rlig analys avseende avstegsregeln och den svenska implementeringen av det 4:e bolagsdirektivet se
Bj�rne, David, ÓEG:s redovisningsr�tt, �rsredovisningslagen och svensk f�retagsbeskattningÓ, Skattenytt, 2000, s 158
ff. F�rfattaren �r tveksam till om regeringen verkligen haft en m�jlighet att inte implementera en avstegsregel i den
svenska redovisningslagstiftningen. Vidare menar Bj�rne att direktivet i denna del b�r kunna ha direkt effekt. Vi
ansluter oss inte till Bj�rnes uppfattning i den fr�gan.
119 C-234/96.
120 Westermark, Skattenytt, 1997, s 434.
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rekommendationer, �ven om detta inte �r syftet med begreppet.121 Konflikten mellan begreppen,
eller syns�tten, torde kunna beskrivas som att god redovisningssed sl�r fast vad som �r etablerat
och s�ledes l�ser utvecklingen p� redovisningsomr�det. R�ttvisande bild avser att �ppna f�r nya
l�sningar f�r att p� ett mer adekvat s�tt visa vad som h�nder i f�retagen.

4.2 V�rderingsproblemet

Vi har ovan antytt att de centrala fr�gorna avseende redovisningen av derivatinstrument r�r n�r
inkomster och utgifter bel�pande p� dessa skall redovisas och vidare hur v�rdef�r�ndringar i
derivatinstrumenten under innehavstiden skall p�verka f�retagets resultat.

Avistainstrument som ing�r i yrkesm�ssig verksamhet betraktas som lagertillg�ngar i enlighet med
24 ¤ anv p 2 KL. Detta inneb�r att de utg�r oms�ttningstillg�ngar och som s�dana omfattas av
v�rderingsreglerna i 4 kap 9 ¤ �RL. Regleringen inneb�r i princip att avistainstrument p�
balansdagen v�rderas till det l�gsta av anskaffningsv�rde och verkligt v�rde samt att endast
negativa f�r�ndringar i v�rdet resultatf�rs. V�rderingsmetoden ben�mns l�gsta v�rdets princip och
�r en f�ljd av f�rsiktighetsprincipen. Principen finns �ven uttryckt i 24 ¤ anv p 2 KL, d�r
stadgandet emellertid avser att f�rhindra en f�r l�g v�rdering av tillg�ngarna. S�ledes fastsl�s att
lagertillg�ngar inte i inkomstber�kningen f�r tas upp till l�gre v�rde �n det l�gsta av
anskaffningsv�rdet och det verkliga v�rdet.

Derivatinstrument utg�r d�remot s� kallade off ballance-poster, vilket inneb�r att de inte syns i
f�retagets balansr�kning. Derivatinstrument har, till skillnad fr�n avistainstrument, generellt ansetts
sakna balansgiltighet.122 Orsaken till detta �r derivatinstrumentens karakt�r av avtal om framtida
�taganden vilka allts� normalt inte redovisas i f�retagens �rsbokslut. Av detta f�ljer att de
v�rderingsregler som anges i �RL inte sj�lvklart kan till�mpas p� derivatinstrument beroende p�
att dessa inte utg�r tillg�ngar enligt �RL.123

Realiserade vinster och f�rluster p� derivatinstrument skall resultatf�ras i f�retagets redovisning.124

Av detta f�ljer att i de fall ett derivatinstrument inte innehas av bolaget �ver balansdagen s� uppst�r
inga egentliga v�rderingsproblem och inga skillnader mellan en beskattning enligt
bokf�ringsm�ssiga grunder och en beskattning enligt kapitalreglerna i SIL uppst�r avseende det
beskattningsbara resultatet.125

Fr�gan som skall behandlas i forts�ttningen r�r huruvida v�rdef�r�ndringar i derivatinstrument
utest�ende �ver balansdagen skall p�verka f�retagets resultat. Det finns sk�l som talar f�r att
derivatinstrument skall redovisas under innehavstiden och p�verka resultatet i den utstr�ckning de
�r f�rem�l f�r v�rdef�r�ndringar. H�r kan generellt anges kravet p� att redovisningen skall
uppr�ttas f�r att ge en r�ttvisande bild av f�retagets st�llning och resultat, samt det faktum att �RL
                                                  
121 J�mf�r Lagerstr�m, Bo, ÓRedovisning och begreppet r�ttvisande bildÓ, Balans, nr 6-7, 1996, s 40. F�rfattaren
analyserar begreppet och kommer fram till tv� alternativa slutsatser. 1) Definitionen skall baseras p� lag,
rekommendationer och god redovisningssed. 2) Inneb�rden i begreppet �r att override-syns�ttet vilket p�kallar
avvikelser fr�n god redovisningssed f�r att skapa en r�ttvisande bild, ers�tts av ett syns�tt d�r en redovisning enligt
kravet p� r�ttvisande bild utg�r en n�dv�ndighet f�r att god redovisningssed �verhuvud skall anses f�religga.
122 Ernst & Young, s 12, avsnittet f�rfattat av Blix, Clas. Se �ven RSV rapport 1996:1, s 107 f.
123 J�mf�r Professor Erling Peterssohns yttrande i RSV rapport 1996:1 bilaga 4, s 2. Peterssohn konstaterar att
terminsavtal inte direkt omfattas av v�rderingsreglerna i BFL. Yttrandet �r �nnu relevant d� varken �RL eller nya BFL
medf�r n�gra �ndringar p� detta omr�de.
124 Se dock avsnitt 5.5 om s�kringsredovisning som kan medf�ra att �ven realiserade int�kter inte resultatf�rs.
125 Observera dock den s� kallade aktief�llan. Se vidare kapitel 6.
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inte uttryckligen f�rbjuder f�rfarandet. Derivatinstrument �r vidare, i de flesta fall, mycket likvida
och dessutom ofta utsatta f�r betydande sv�ngningar i v�rde beroende p� f�r�ndringar i
underliggande tillg�ngars v�rde. I avsnitt 5.4.2, d�r vi redog�r f�r inneh�llet i IAS 39126 framg�r
ocks� att IASC f�respr�kar marknadsv�rdering av derivatinstrument vilket i sig inneb�r att dessa
skall tas upp i balansr�kningen samt att v�rdef�r�ndringar ocks� under innehavstiden skall
redovisas �ver resultatet. Ett specialfall utg�rs av s�kringsredovisning, nedan i avsnitt 5.5. I det h�r
fallet skall derivatinstrument och de poster som dessa s�krar redovisas integrerat, vilket inneb�r att
derivatinstrumentet kommer att p�verka f�retagets redovisningsm�ssiga resultat.

Om det ovan f�rda resonemanget leder till att derivatinstrument utest�ende �ver balansdagen skall
redovisas m�ste fr�gan besvaras hur en s�dan redovisning skall se ut. D� �RL inte ger n�got
explicit svar p� b�r detta s�kas i ljuset av de principer som redovisningslagstiftningen bygger p�
och de rekommendationer och uttalanden som anses utg�ra god redovisningssed. Vidare m�ste, i
enlighet med EG-domstolens yttrande i m�let C-234/96, kravet p� en r�ttvisande bild alltid beaktas
som den �vergripande principen i redovisningssystemet.

4.3 Resultatredovisning av derivatinstrument enligt �RL

2 kap 4 ¤ �RL anger att ett f�retags redovisning skall uppr�ttas med beaktande av ett antal
grundl�ggande principer.127 Sk�let till att principerna har lagf�sts �r prim�rt att de ing�r i det fj�rde
bolagsdirektivet, artiklarna 7 och 31, men regeringen anger ocks� att ÓÉ det �r en f�rdel om de
grundl�ggande redovisningsprinciperna framg�r av lagen. Principerna f�r d�rigenom ett tydligare
inneh�ll och en starkare st�llning i fr�gor och situationer som inte regleras av lagen.Ó128

Av s�rskilt intresse f�r resultatredovisningen �r punkterna 3, 4, 5 och 6 samt stadgandets sista
stycke.

•  Punkt 3 anger att v�rdering av de i redovisningen ing�ende posterna skall g�ras med
iakttagande av rimlig f�rsiktighet. I punkterna 3 a, b och c, f�rtydligas inneb�rden.
Endast under r�kenskaps�ret konstaterade int�kter skall f�ras �ver resultatet. H�nsyn
skall tas till alla f�rutsebara och m�jliga f�rluster. H�nsyn skall �ven tas till
v�rdenedg�ngar oavsett om resultatet f�r perioden �r en vinst eller f�rlust.

•  Punkt 4 stadgar att int�kter och kostnader som �r h�nf�rliga till r�kenskaps�ret skall
redovisas oavsett tidpunkten f�r betalningen. H�r b�r �ven 3 kap 2 ¤ �RL
uppm�rksammas. H�r fastsl�s att samtliga int�kter och kostnader h�nf�rliga till
r�kenskaps�ret skall redovisas i resultatr�kningen.

•  Punkt 5 stadgar att de olika best�ndsdelar som balansr�kningens poster best�r av skall
v�rderas var f�r sig.

•  Punkt 6 inneb�r att tillg�ngar eller avs�ttningar och skulder inte f�r kvittas mot
varandra. Samma g�ller avseende int�kter och kostnader.

                                                  
126 International Accounting Standard 39 Financial Instruments: Recognition an Measurement
127 Principerna utgjorde redan f�re inf�randet i �RL del av god redovisningssed varf�r n�gon �ndring i sak inte torde
ha skett genom inf�randet. Se �ven Westermark, �rsredovisningslagen, 1998, s 123.
128 Prop. 1995/96:10 Del 2, s 15 f.
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•  Av sista stycket framg�r att om s�rskilda sk�l f�religger och om det �r f�renligt med
god redovisningssed och kravet p� en r�ttvisande bild f�r avvikelser g�ras fr�n de
principer som uttrycks i best�mmelsen.

4.3.1 Int�ktsredovisning

Punkt 3 i 2 kap 4 ¤ �RL visar att f�rsiktighetsprincipen och realisationsprincipen skall till�mpas
vid v�rdering och resultatredovisning. Principen torde vara en f�ljd av det starka
borgen�rsskyddsintresse som pr�glat den kontinentala och svenska redovisningstraditionen. En
f�rsiktig redovisning inneb�r i princip att tillg�ngar v�rderas till anskaffningsv�rdet eller, om det �r
l�gre, verkligt v�rde och att skulderna v�rderas till verkligt v�rde. Vidare resultatf�rs orealiserade
f�rluster samtidigt som endast konstaterade vinster p�verkar resultatet. P� det h�r s�ttet skall
redovisningen ge borgen�rerna information om vad de, �tminstone, kan r�kna med att f�retaget �r
v�rt.

De int�kter och kostnader som �r h�nf�rliga till r�kenskaps�ret skall tas med i
resultatredovisningen oavsett tidpunkten f�r betalningen. Detta framg�r av punkten 4 i 2 kap 4 ¤
�RL och det framg�r ocks� av 3 kap 2 ¤ samma lag. Centralt i detta avseende �r dock att
realisationsprincipen samt f�rsiktighetsprincipen medf�r att endast konstaterade int�kter �r att anse
som h�nf�rliga till r�kenskaps�ret.

I fr�ga om n�r en int�kt skall anses vara konstaterad h�nvisar regeringen i specialmotiveringen till
2 kap 4 ¤ �RL till att ledning torde kunna h�mtas fr�n internationell praxis s� som den kommer till
uttryck i IASC:s standards.129 Westermark analyserar inneb�rden av uttrycket och kommer fram till
att s�v�l realiserade som realiserbara int�kter b�r innefattas. Westermark anf�r vidare att detta kan
inneb�ra att tillg�ngar vilka �r f�rem�l f�r k�nd priss�ttning p� en aktiv marknad skall
marknadsv�rderas och int�ktsredovisas p� balansdagen.130 Som exempel h�rp� h�nvisar f�rfattaren
till balansdagskursv�rdering av utl�ndsk valuta.

En realiserbar int�kt skall f�rst�s som en int�kt vilken till sitt belopp kan m�tas p� ett tillf�rlitligt
s�tt.131 Det torde till exempel vara fallet d� en tillg�ng �r f�rem�l f�r dagskursv�rdering p� en aktiv
marknad. Vi vill dock framh�lla att Westermarks resonemang i princip g�ller int�kter h�nf�rliga till
tillg�ngar. Vi har tidigare visat att derivatinstrument inte omfattas av tillg�ngsdefinitionen. Det �r
dock ett faktum att ett flertal standardiserade derivatinstrument �r f�rem�l f�r handel p� aktiva
marknader och s�ledes f�rem�l f�r v�rdering p� dessa marknader. Vidare �r de underliggande
tillg�ngarna normalt f�rem�l f�r avistav�rdering. Redovisningsr�det f�rde ett resonemang kring
realiserbara finansiella instrument i en skrivelse st�lld till Redovisningskommitt�n och menade att
Ódet �r rationellt och �ndam�lsenligt att ett f�retags redovisade resultat ej g�rs beroende av om

                                                  
129 Prop. 1995/96:10 Del 2, s 284.
130 Westermark, �rsredovisningslagen, 1998, s 395 f. F�rfattaren tolkar inneb�rden utifr�n Financial Accounting
Standards Board«s (FASB) Conceptual Framework. FASB �r den amerikanska motsvarigheten till Redovisningsr�det
men torde avseende sitt inflytande p� redovisningsutvecklingen snarare vara att j�mf�ra med IASC.
131 J�mf�r Redovisningsr�dets �vers�ttning av IASC.s ÓFrameworkÓ, punkt 92 och 93 med h�nvisning till punkt 83.
�vers�ttningen publicerad i Westermark, �rsredovisningslagen, 1998.
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f�retaget v�ljer att realisera eller att ej realisera intr�ffade v�rde�kningar p� realiserbara finansiella
instrument.Ó132

Vi anser emellertid att det m�ste vara mycket tveksamt huruvida en int�ktsredovisning av
realiserbara int�kter bel�pande p� derivatinstrument kan godtas enligt god redovisningssed. En
int�ktsredovisning enligt ovan angivna f�ruts�ttningar torde endast kunna ske d� derivatinstrument
verkligen kan avyttras och vinst eller f�rlust bel�pande p� kontraktet p� balansdagen realiseras.
M�jligen kan detta ske avseende standardiserade derivatinstrument. Mer tveksamt m�ste det anses
vara d� det r�r sig om OTC-instrument. Det b�r vidare framh�llas att balansdagskursv�rdering av
utl�ndsk valuta, som Westermark anv�nder f�r att exemplifiera sitt resonemang, �r f�rem�l f�r
specialreglering i 4 kap 13 ¤ �RL. F�r �vriga oms�ttningstillg�ngar g�ller huvudregeln i 4 kap 9 ¤
�RL, det vill s�ga l�gsta v�rdets princip.

Int�ktsredovisningsreglerna i �RL �r dock �ppna f�r tolkning och n�got faktiskt f�rbud mot att
resultatf�ra derivatinstrument vilka �r f�rem�l f�r priss�ttning p� en aktiv marknad annat �n en
strikt till�mpning av f�rsiktighetsprincipen finns inte. D� f�rsiktighets- och realisationsprincipen
emellertid torde till�mpas i den betydelsen att orealiserade positiva v�rdef�r�ndringar bel�pande p�
derivatinstrument i princip inte skall resultatf�ras uppkommer fr�gan om, och i s� fall i vilken
utstr�ckning, dessa skall p�verka eventuella f�rlustreserveringar avseende derivatavtal vilka utest�r
med f�rlust p� balansdagen.

4.3.2 F�rlustreservering, brutto eller netto

Huvudregeln i �RL �r att int�ktsposter respektive kostnadsposter v�rderas var f�r sig och att ingen
kvittning f�r ske mellan dessa poster. Detta inneb�r, i enlighet med f�rsiktighets- och
realisationsprincipen, att endast de poster som l�per med f�rlust skall resultatf�ras samtidigt som
orealiserade vinster inte kvittningsvis p�verkar resultatet. En analog till�mpning av
v�rderingsreglerna f�r oms�ttningstillg�ngar skulle leda till detta resultat. Riksskatteverket anf�r i
sin rapport 1996:1 att, trots att derivatinstrument inte anses utg�ra tillg�ngar eller skulder, det �r en
vanlig i doktrinen framf�rd uppfattning att derivatinstrument skall v�rderas analogt med reglerna
f�r oms�ttningstillg�ngar.133 F�ljden av detta blir att l�gsta v�rdets princip samt post f�r post-
v�rdering skall till�mpas �ven p� derivatinstrument. I praktiken inneb�r detta att
derivatinstrumenten skall marknadsv�rderas p� balansdagen och att reservering i resultatr�kningen
skall g�ras f�r orealiserade f�rluster.134

Vi �r dock av uppfattningen att en till�mpningen av regleringen p� derivatinstrument m�ste ske
med beaktande av att det �vergripande syftet med �rsredovisningen �r att ge en r�ttvisande bild av
f�retagets st�llning och resultat. H�nsyn m�ste dessutom tas till de speciella egenskaperna hos
derivatinstrumenten. Vidare kan det konstateras att d� praxis och god redovisningssed p� omr�det
inte �r fastlagd finns det ett utrymme f�r att styra redovisningen av derivatinstrument mot en
till�mpning som i princip tillgodoser kravet p� en r�ttvisande bild. Enligt den tolkning EG-
domstolen g�r av inneb�rden i begreppet s� m�ste en extrem post f�r post-v�rdering av
derivatinstrument ifr�gas�ttas under vissa f�ruts�ttningar.

                                                  
132 Citat h�mtat fr�n Westermark, Christer, ÓRedovisning och beskattning av finansiella instrumentÓ, Balans, 1996, nr
4, s 8.
133 RSV rapport 1996:1, s 107 f.
134 ÓMed det verkliga v�rdet avses f�rs�ljningsv�rdet efter avdrag f�r ber�knad f�rs�ljningskostnad.Ó 4 kap 9 ¤ 3 st
�RL.
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En strikt till�mpning av f�rsiktighetsprincipen med post f�r post-v�rdering medf�r en betydande
risk f�r att redovisningen inte ger en helt r�ttvisande bild av f�retagets st�llning och resultat. Dolda
reserver uppst�r om tillg�ngar �r f�r l�gt v�rderade och om orealiserade, men sannolika, vinster
inte redovisas. Westermark konstaterar att f�rsiktighetsprincipen inte f�r drivas f�r l�ngt just med
beaktande av kravet p� r�ttvisande bild och att ÓF�rsiktigheten skall vara aff�rsm�ssigt betingad
och ÓrimligÓ dvs. lagen till�ter inte medveten underv�rdering och uppbyggandet av dolda
reserver.Ó135

N�r ett f�retag l�ser vinster och f�rluster genom att ing� derivatavtal med motst�ende positioner
torde det inte med h�nvisning till f�rsiktighetsprincipen vara till�tet att endast redovisa orealiserade
f�rluster �ver resultatet. Den reella f�rlustrisken utg�rs i det h�r fallet endast av nettoexponeringen,
det vill s�ga differensen mellan de utest�ende kontrakten. En extrem post f�r post-v�rdering b�r
s�ledes endast godtas i de fall ett f�retags innehav av derivatinstrument avser renodlat spekulativa
och �ppna positioner. I de fall motst�ende positioner ing�s b�r allts� �ven orealiserade vinster
p�verka det redovisade resultatet i den bem�rkelsen att de kvittas mot orealiserade f�rluster. Detta
ger en r�ttvisande bild av f�retagets st�llning och resultat d� n�gon reell f�rlustrisk inte kan anses
f�religga.

St�d f�r resonemanget st�r att finna i R� 1981 1:54. Fallet avs�g ett bolag som till f�ljd av �kade
leverant�rskostnader, vilka inte kunde �verf�ras p� kunderna, hade gjort en reservering f�r
framtida f�rlust. I m�let inh�mtades ett yttrande fr�n Bokf�ringsn�mnden. Yttrandet tog sin
utg�ngspunkt i IASC:s anvisning IAS 10 vilken behandlade f�rlustreservering.136

Bokf�ringsn�mnden �beropade IASC:s standard d� denna utgjorde ett betydelsefullt uttalande fr�n
ett expertorgan. Bokf�ringsn�mnden anf�rde ocks� att anvisningen i den �beropade delen torde
bekr�fta en sedan l�nge �ven i Sverige till�mpad praxis. Bokf�ringsn�mndens argumentation i den
h�r delen m�ste ses som ett uttryck f�r att anvisningen skall ses som god redovisningssed.

I domsk�len framg�r att IAS 10 stadgade att ÓÓThe amount of a contingent loss should be accrued
by a charge in the income statement if:

a) it is probable that future events will confirm that, after taking into account any related probable
recovery, an asset has been impaired or a liability incurred at the balance date, and

b) a reasonable estimate of the amount of the resulting loss can be madeÓ.Ó137

Bokf�ringsn�mnden anf�rde vidare att FAR rekommendation nr 2 (FAR 2) avseende
varulagerv�rdering och lagerreserv gav uttryck f�r samma princip. Bokf�ringsn�mnden bed�mde
att god redovisningssed betr�ffande f�rluster p� leveranskontrakt innebar en skyldighet att i
r�kenskaperna g�ra avs�ttning f�r bed�mda f�rluster. Detta dock under f�ruts�ttning att
f�rlustrisken framst�r som sannolik samt att en rimlig uppskattning av f�rlustbeloppet kan g�ras. I
det f�religgande fallet skulle �ven k�parnas sannolika �tg�rder �verv�gas vid f�rlustreserveringen.

Regeringsr�tten gick p� Bokf�ringsn�mndens linje. Regeringsr�det Voss utvecklade sin talan och
konstaterade inledningsvis att bokf�ringsskyldigheten skulle fullg�ras enligt god redovisningssed.
Vidare anf�rde regeringsr�det att ÓI fr�ga om reservering som har karakt�ren av skuldbokf�ring,
varom n�rmare best�mmelser saknas i bokf�ringslagen, f�r best�mmelsen [god redovisningssed,
f�rfattarnas anm.] anses inneb�ra att �ven s�dana skulder, som visserligen inte med s�kerhet
                                                  
135 Westermark, �rsredovisningslagen, 1998, s 125.
136 De best�mmelser till vilka Bokf�ringsn�mnden h�nvisar i sitt yttrande i R� 1981 1:51 �r nu flyttade fr�n IAS 10 till
IAS 37 ÓProvisions, contingent liabilities and contingent assetsÓ.
137 IAS 10 citerad i domsk�len i R� 1981 1:51.
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uppkommit f�re ett visst �rs balansdag men som �nd� kan ber�knas komma att uppst� framdeles
med anledning av det g�ngna �rets r�relse, skall upptas bland skulderna p� balansdagen.Ó138 �ven
Voss menade att en dylik avs�ttning kr�ver att f�rlustrisken framst�r som sannolikt och att en
rimlig uppskattning kan g�ras av beloppet samt att h�nsyn m�ste tas till eventuella poster vilka kan
begr�nsa f�rlusten. S�ledes sl�t sig Voss till att bolaget var ber�ttigat till ett avdrag f�r ett belopp
som var rimligt i f�rh�llande till f�rlustrisken.

Vi noterar att i enlighet med det refererade fallet skall h�nsyn tas till de f�r bolaget specifika
f�rh�llandena p� balansdagen. Detta inneb�r att en f�rlustreservering m�ste g�ras med beaktande
av eventuella motst�ende positioner vilka begr�nsar f�rlusten. En till�mpning p� derivatinstrument
inneb�r s�ledes att i de fall ett bolag l�ser in vinster och f�rluster s� skall detta synas i
resultatredovisningen genom att motst�ende kontrakt kvittas mot varandra. I dessa fall f�religger
inte den f�rlustrisk som resultatf�rs endast genom att kontrakt med negativt v�rde tas upp. Att
enbart resultatf�ra kontrakten vilka l�per med f�rlust �r inte rimligt i f�rh�llande till f�rlustrisken
och det ger inte heller en r�ttvisande bild av f�retagets st�llning och resultat.

Fr�gan om derivatinstrument generellt skall v�rderas till ett nettov�rde, det vill s�ga om
instrumenten oavsett koppling till varandra skall kvittas avseende vinst och f�rlust diskuteras i ett
av FAR f�rfattat utkast till rekommendation publicerat f�rsta g�ngen 1988.139 H�r anf�rs att
kollektiv v�rdering, allts� utj�mning av vinster och f�rluster, av en aktieportf�lj kan ske enligt
FAR:s rekommendation nr 12 (FAR 12). V�rderingsmetoden kan �ven till�mpas p� optioner och
terminer med aktier eller r�nteb�rande instrument som underliggande egendom. Utkastet ger
s�ledes st�d f�r att en generell kvittningsr�tt mellan derivatinstrument f�religger. Det b�r dock
p�pekas att formuleringen i utkastet ingalunda p�bjuder en kollektiv v�rdering av
derivatinstrument. N�got p�bud inneb�r inte heller FAR 12 vilken endas s�ger att ÓÉ det finns
starka sk�l som talar f�r att acceptera en kollektiv v�rdering av b�rsnoterade aktier, ÉÓ140 Utkastet
ger i �vrigt uttryck f�r till�mpning av f�rsiktighetsprincipen.141 Derivatavtal vilka l�per med f�rlust
p� balansdagen skall f�ljaktligen enligt utkastet medf�ra f�rlustreservering med belopp avseende
marknadsv�rdet.

Regeringsr�ttspraxis inom det av oss behandlade omr�det �r obefintlig.142 En dom fr�n L�nsr�tten i
Stockholm behandlar emellertid problematiken.143 Domen har givetvis inget prejudikatv�rde men
den torde �ndock vara av intresse, om inte annat �n av den anledningen att domen i sig visar att
problematiken de facto existerar. I sin redovisning hade ett bolag trots att det ing�tt termins- och
swapkontrakt med motst�ende positioner, reserverat f�r f�rlustrisk utan att ta h�nsyn till den
egentliga nettoexponeringen. Bolaget anf�rde i den h�r delen att n�got annat �n en analog
till�mpning av reglerna r�rande lagerv�rdering torde vara uteslutet d� termins- och swapkontrakten
var att se som lager i v�rdepappersr�relse. S�ledes skulle l�gsta v�rdets princip med post f�r post-

                                                  
138 Regeringsr�det Voss i R� 1981 1:51.
139 Redovisning av standardiserade optioner, terminskontrakt samt valuta- och r�nteswapar (utkast),  i FARs
samlingsvolym, 1999, s 856 ff. Rekommendationen �r ett utkast vilket inneb�r att inneh�llet inte behandlats utanf�r
FARs redovisningskommitt�. Utkastets inneh�ll st�r s�ledes helt f�r kommitt�ns r�kning. Det b�r dock framh�llas att
utkastet publicerades 1988 och det har omarbetats flera g�nger sedan det publicerades. Utkastet �r fr�mst av intresse d�
detta �r det f�rsta och hittills enda f�rs�ket av ett svenskt auktoritativt organ att dra upp riktlinjer f�r redovisningen av
derivatinstrument. Utkastet torde s�ledes ha f�tt genomslag hos de redovisningsskyldiga.
140 FAR rekommendation nr 12, i FARs samlingsvolym 1999, s 832.
141 J�mf�r Artsberg, Kristina, Normbildning och redovisningsf�r�ndring, 1992, s 164.
142 Regeringsr�ttens dom den 17 mars 2000, m�l nr 3709-1999 behandlar fr�gan om kostnader n�r ett f�retag utf�rdar
personaloptioner till marknadspris. I m�let h�nf�rdes dock kostnaderna till kapitalreglerna d�r de f�ll in i aktief�llan.
Den skattem�ssiga behandlingen av personaloptioner faller utanf�r den h�r framst�llningen.
143 L�nsr�ttens i Stockholm dom den 3 augusti 1998, m�l nr S 2185-95.
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v�rdering till�mpas. L�nsr�tten konstaterar f�rst att det �r ostridigt i m�let att syftet med handeln i
derivatinstrument varit spekulation. Vidare anf�rs att fr�gan i m�let g�llde f�rlustreservering p�
grund av kontrakt som inte redovisas i balansr�kningen och att bolagets redovisning med analog
till�mpning av l�gsta v�rdets princip med extrem post f�r post-v�rdering ledde till en redovisning
som avsev�rt avvek fr�n ett ekonomiskt r�ttvisande resultat. Med h�nvisning till R� 1981 1:51 och
de principer detta m�l gav uttryck f�r fastslog l�nsr�tten att f�rlustreserveringen skulle begr�nsas
till den utest�ende nettopositionen som utgjorde den faktiska f�rlustrisken.

Det b�r i sammanhanget tas upp att den redovisade metoden avseende nettoredovisning av
motst�ende kontrakt f�respr�kades av Riksskatteverket.144 Skattemyndigheten anf�rde i det
refererade l�nsr�ttsfallet de principer vilka kom till uttryck i avg�randet R� 1981 1:51 som grund
f�r sin talan. Skattemyndigheten hade i m�let s�ledes en god grund att st� p� i och med den
utf�rliga genomg�ng av r�ttsomr�det som presenteras i RSV rapport 1996:1. Det �r s�ledes f�ga
f�rv�nande att l�nsr�tten i m�let valde att falla in p� den av skattemyndigheten f�respr�kade linjen.

�ven om vi ovan har redovisat ett syns�tt som i sak st�mmer �verens med det av arbetsgruppen i
RSV rapport 1996:1 redovisade s� vill vi h�r peka p� att en till�mpning av de grundl�ggande
principer vilka manifesteras i 2 kap 4 ¤ �RL i sig torde leda till en resultatredovisning d�r endast
orealiserade f�rluster skall f�ras �ver resultatet. Int�kter skall redovisas endast i det fall d� de kan
anses konstaterade, vilket inte �r fallet avseende utest�ende derivatinstrument. H�nsyn skall dock
tas till alla f�rutsebara och m�jliga f�rluster, vilket medf�r att derivatinstrument med negativt
v�rde skall resultatf�ras. Vidare �r huvudregeln enligt �RL att int�kter och kostnader inte skall
nettoredovisas.

Principerna har, �ven om de ocks� innan de lagf�sts utgjorde en del av god redovisningssed, inf�rts
som ett led i implementeringen av EG:s fj�rde bolagsdirektiv. Detta samtidigt som kravet p� att
redovisningen skall uppr�ttas f�r att ge en r�ttvisande bild av f�retagets st�llning och resultat.
Fallet med p� balansdagen utest�ende derivatinstrument visar tydligt p� den konflikt reglerna ger
upphov till. En bruttoredovisning d�r h�nsyn tas endast till orealiserade f�rluster visar inte det
verkliga resultatet av ett f�retags derivataff�rer om helt eller delvis motst�ende positioner tagits. Ur
skattesynpunkt medf�r metoden dessutom att f�retag kan skaffa sig skattekrediter under �r med
positivt resultat.

I sin analys av r�ttsl�get kommer arbetsgruppen bakom RSV rapport 1996:1 fram till att oavsett om
en analog till�mpning av reglerna r�rande oms�ttningstillg�ngar p� derivatinstrument �r l�mplig
eller ej s� torde tillv�gag�ngss�ttet ha vunnit stort genomslag i praxis. Arbetsgruppen vill d�rf�r
inte utesluta att redovisningsmetoden kan anses som f�renlig med god redovisningssed i en
domstolspr�vning.145

Den ovan refererade l�nsr�ttsdomen pekar emellertid p� att handeln med derivatinstrument skall
bed�mas utifr�n de ekonomiska implikationer de i realiteten har p� f�retagets st�llning och resultat
snarare �n utifr�n kontraktens formella inneh�ll. Det kan emellertid inte uteslutas att h�gre instans
anser att den av f�retaget till�mpade metoden inte strider mot god redovisningssed. I det fallet skall
f�retagets beskattning ske med beaktande av de av f�retaget gjorda dispositionerna.

                                                  
144 RSV rapport 1996:1, s 109 f.
145 RSV rapport 1996:1, s 110.
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4.3.3 Speciellt om olika derivatinstrument och f�rlustreservering

Vi har i kapitel 2 redogjort f�r optionsavtalets speciella egenskaper vilka erbjuder innehavaren
valm�jligheten att fullf�lja avtalet eller ej. Det h�r inneb�r att innehavaren endast st�r risken att
f�rlora ett belopp motsvarande premieutbetalningen. D� ett f�retag st�r som innehavare av ett
optionskontrakt kan ingen f�rlustrisk st�rre �n detta belopp uppst�. Det torde s�ledes inte vara
rimligt att i resultatredovisningen reservera ett belopp som �r h�gre �n premiebeloppet. Det h�r
synes ocks� �verensst�mma med de anvisningar som tas upp i FARs rekommendationsutkast.146

Terminsavtalet �r emellertid bindande f�r b�da parter. Det h�r inneb�r att f�rlust kan komma att
uppst� vid negativ v�rdeutveckling. En s�dan f�rlust skall f�ljaktligen resultatf�ras, dock med
beaktande av eventuella motst�ende positioner vilka begr�nsar f�rlusten. FARs
rekommendationsutkast inneb�r att ber�kningen g�rs p� basis av marknadsnoteringen f�r den
underliggande egendomen eller det index som best�mmer v�rdet p� terminskontraktet. V�rdet
j�mf�rs med det pris som avtalats enligt terminskontraktet och mellanskillnaden resultatf�rs vid
f�rlustrisk.147

Ett swapavtal inneb�r, i likhet med ett terminsavtal, att parterna �r bundna att fullf�lja sina
�taganden enligt kontraktet. �ven h�r kan allts� en f�rlust uppst� i relation till de ursprungliga,
bortswapade, villkoren. Swapavtal torde dock vanligtvis inneb�ra att parterna reglerar sina
mellanhavanden l�pande under kontrakttiden.

�r fr�gan om en r�nteswap skall betalningarna p� grund av swapavtalet redovisas l�pande
samtidigt som de ursprungliga r�ntebetalningarna. Den reglering som sker mellan parterna p�
grund av skillnader i r�nteniv� upptas som justeringar till r�ntebetalningarna i
resultatredovisningen. Skulle en eventuell f�rlustrisk f�religga p� balansdagen torde denna medf�ra
en reservering i resultatredovisningen. I den h�r bem�rkelsen kan swapavtalet liknas vid en serie
terminsavtal.

�ven en valutaswap kan medf�ra vinster respektive f�rluster. Dessa uppst�r p� grund av
kursf�r�ndringar i olika valutor. �ven valutaswapen kan j�mf�ras med ett terminsavtal och en
f�rlustrisk p� �ver balansdagen utest�ende valutaswapar skall medf�ra reservering i redovisningen
enligt det ovan redovisade systemet.

4.4 Marknadsv�rdering av derivatinstrument

Ovanst�ende resonemang och argumentation grundas p� antagandet om att kravet p� att
redovisningen skall ge en r�ttvisande bild av f�retagets st�llning och resultat inneb�r att en s�vitt
m�jligt objektiv bild presenteras i redovisningen. Avseende derivatinstrument och deras betydelse
f�r f�retagets st�llning och resultat torde en v�rdering till marknadsv�rde borga f�r detta.

I en artikel inf�rd i Balans 1995 konstaterar H�kan Malmstr�m att den r�dande trenden p�
redovisningsomr�det betr�ffande standardiserade finansiella instrument g�r mot en �kad acceptans
f�r marknadsv�rdering av spekulativa innehav.148 F�rfattaren h�vdar �ven att vissa f�retag redan
redovisar spekulativa innehav till marknadsv�rde. I propositionen till �RL konstateras att ÓI praxis

                                                  
146 Se rekommendationsutkast i FARs samlingsvolym 1999, s 859 ff.
147 Se rekommendationsutkast i FARs samlingsvolym 1999, s 862 och 864.
148 Malmstr�m, H�kan, ÓRedovisning av optionerÓ, Balans, 1995, nr 6-7, s 30.
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har man i �kad utstr�ckning godtagit metoder d�r vad som tidigare ansetts som orealiserade
v�rde�kningar har kunnat int�ktsf�ras.Ó149 Regeringen noterar �ven att tendensen kommer till
uttryck i kompletterande normgivning i Sverige och internationellt genom IASC.

Marknadsv�rdering av derivatinstrument inneb�r att dessa tas upp i balansr�kningen och att
f�rluster och vinster resultatf�rs oaktat att dessa inte �r realiserade eller reellt realiserbara. Det
skulle vidare medf�ra att reglerna f�r oms�ttningstillg�ngar skulle bli till�mpliga p�
derivatinstrument. D� derivatinstrument inte regleras specifikt i svensk redovisningslagstiftning
och under antagandet att ett antal f�retag till�mpar marknadsv�rdering torde en analys av huruvida
v�rderingsmetoden �verhuvud �r f�renlig med lagstiftningen vara motiverad.

4.4.1 G�llande r�tt

Lagstiftaren har �ppnat m�jligheten f�r vissa typer av f�retag att redovisa sina
v�rdepappersinnehav till marknadsv�rde. I lag (1995:1559) om �rsredovisning i kreditinstitut och
v�rdepappersbolag (�RKL) medges marknadsv�rdering av �verl�tbara v�rdepapper som �r
oms�ttningstillg�ngar, 4 kap 6 ¤. Vinster som uppkommer p� grund av marknadsv�rdering skall
dock i balansr�kningen avs�ttas till en fond f�r orealiserade vinster, 4 kap 7 ¤. I princip samma
best�mmelser g�ller enligt lag (1995:1560) om �rsredovisning i f�rs�kringsbolag (�RFL), 4 kap 5
och 6 ¤¤. Enligt �RFL skall vinster till f�ljd av marknadsv�rdering redovisas som s�rskilda poster
i resultatr�kningen. Finansinspektionen utf�rdar f�reskrifter och allm�nna r�d om �rsredovisning
f�r de verksamheter som omfattas av �RKL och �RFL.150 I dessa f�reskrifter stadgas att ocks�
derivatinstrument kan v�rderas till det verkliga v�rdet �ven om det �verstiger anskaffningsv�rdet,
allts� marknadsv�rdering. Enligt f�reskrifterna skall derivatinstrumenten s�ledes behandlas analogt
med reglerna f�r oms�ttningstillg�ngar.

Att den h�r typen av f�retag inte omfattas av det fj�rde bolagsdirektivet stadgas i artikel 1.2.
F�retagen som omfattas av �RKL och �RFL �r f�ljaktligen inte begr�nsade till att anv�nda l�gsta
v�rdets princip vid v�rderingen av finansiella instruments som �r oms�ttningstillg�ngar. Samtidigt
finns genom Finansinspektionens f�reskrifter tydliga best�mmelser g�llande derivatinstrument. Att
s� �r fallet har sannolikt sin grund i att dessa bolag av tradition har en betydligt st�rre handel med
derivatinstrument �n de bolag som omfattas av �RL. En tydlig redovisning av kredit-,
v�rdepappers-, och f�rs�kringsbolags innehav av derivatinstrument och �vriga v�rdepapper �r av
st�rsta betydelse f�r att ge en r�ttvisande bild av st�llning och resultat.

Eftersom en marknadsv�rdering av derivatinstrument generellt m�ste antas h�ja ett f�retags
redovisade resultat har det i 2 ¤ 6 a mom SIL inf�rts en m�jlighet f�r den h�r typen av f�retag att
frikoppla redovisningen fr�n beskattningen avseende v�rderingen av oms�ttningstillg�ngar. H�r
fastsl�s att f�retaget f�r till�mpa l�gsta v�rdets princip oavsett om  marknadsv�rdering till�mpats i
r�kenskaperna.

I den �ldre BFL151 stadgades i 14 ¤ 4 st att oms�ttningstillg�ngar fick tas upp till v�rde
�verstigande anskaffningsv�rdet, om s�rskilda sk�l f�rel�g och om det kunde anses vara f�renligt
med god redovisningssed. Motsvarande best�mmelse �terfinns inte i varken �RL eller nya BFL.
                                                  
149 Prop. 1995/96:10 Del 2, s 72.
150 Finansinspektionens f�reskrifter och allm�nna r�d om �rsredovisning i kreditinstitut och v�rdepappersbolag (FFFS
1999:14) och Finansinspektionens f�reskrifter och allm�nna r�d om �rsredovisning i f�rs�kringsf�retag (FFFS
1997:17).
151 Bokf�ringslag (1976:125)
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I f�rarbetet till �RL diskuteras fr�gan om en generell r�tt till v�rdering �ver anskaffningsv�rde av
oms�ttningstillg�ngar.152 I sitt remissvar menade Redovisningsr�det att f�rslaget till �RL i vissa
delar, till exempel avseende v�rdering av likvida v�rdepapper, var att se som ett steg tillbaka i
utvecklingen av svensk redovisningspraxis. Vi har ovan redogjort f�r Redovisningsr�dets syn p�
v�rdering av realiserbara finansiella instrument, se avsnitt 5.3.1. Redovisningsr�dets synpunkt
torde grunda sig p� att n�gon motsvarighet till 14 ¤ 4 st �ldre BFL inte inf�rdes i �RL. Utan en
m�jlighet till marknadsv�rdering av likvida finansiella instrument minskas m�jligheterna att i
redovisningen ge en r�ttvisande bild av f�retagets st�llning och resultat. Regeringen menar dock att
�ven om tendenser i praxis medf�r att det synes �nskv�rt att i lagen ge utrymme f�r
marknadsv�rdering av finansiella instrument som �r oms�ttningstillg�ngar s� ger inte det fj�rde
bolagsdirektivet m�jlighet till detta.153 Regeringen framh�ller dock att fr�gan om
marknadsv�rdering av v�rdepapper torde komma att bli f�rem�l f�r fortsatt uppm�rksamhet s�v�l
inom EU som inom internationell redovisningspraxis.

�ven i f�rarbetet till nya BFL motiveras l�gsta v�rdets princip utan generella undantag med att
marknadsv�rdering inte �r f�renligt med EG-direktivens best�mmelser.154 Regeringen pekar
s�rskilt p� ett av Kommissionen utf�rdat tolkningsmeddelande avseende till�mpningen av
avstegsregeln i artikel 2.5.155 H�r understryker Kommissionen att best�mmelsen skall till�mpas av
f�retagen och att medlemsstaterna inte med st�d av best�mmelsen f�r inf�ra valm�jligheter som
inneb�r avsteg fr�n direktivets best�mmelser. Regeringen h�nvisar vidare till det arbete som p�g�r
inom Kommissionen. Detta arbete syftar till en �ndring av v�rderingsreglerna f�r finansiella
instrument och skall m�jligg�ra att dessa v�rderas till �ver anskaffningsv�rde.156

Fr�gan om en marknadsv�rdering av derivatinstrument kan anses f�renlig med nuvarande
redovisningsregler m�ste s�ledes med beaktande av det ovan framf�rda besvaras med nej. Detta
oavsett om en s�dan v�rdering skulle ge en mer r�ttvisande bild av f�retagets st�llning och resultat.
Med tanke p� att handeln med derivatinstrument torde ha �kat avsev�rt �ven hos de f�retag som
lyder under �RL de senaste �ren b�r utvecklingen leda till att ocks� dessa f�r m�jligheten att
marknadsv�rdera sina derivatinstrument liksom de f�retag som regleras av �RFL och �RKL.

I RSV rapport 1996:1 g�r arbetsgruppen en intressant iakttagelse. En j�mf�relse mellan de fyra i
Sverige st�rsta bankernas innehav av r�nteb�rande papper �r 1994 visar att skillnaden i v�rde
mellan en marknadsv�rderad portf�lj och en kollektivt v�rderad portf�lj enligt l�gsta v�rdets
princip �r i det n�rmaste f�rsumbar.157 Ett bolag skulle s�ledes kunna redovisa en i princip
r�ttvisande bild, n�ra marknadsv�rde, utan att redovisningen uttryckligen strider mot reglerna i
�RL och god redovisningssed.

Det b�r dock p�pekas att resonemanget f�ruts�tter en kollektiv v�rdering. Det b�r vidare
framh�llas att banker sannolikt s�krar den st�rsta delen av sitt v�rdepappersinnehav. Om h�nsyn
endast tas till derivatinstrument med helt eller delvis motst�ende position finns inget
kvittningsutrymme f�r �ppna positioner. Enligt den argumentation som f�rs ovan i avsnitt 5.3.2
kan god redovisningssed inneb�ra att utrymmet f�r f�rlustreservering begr�nsas av eventuella
motst�ende positioner. Det finns dock inget i det nuvarande systemet som talar f�r att �ppna

                                                  
152 Prop. 1995/96:10 Del 2, s 71 ff.
153 Prop. 1995/96:10 Del 2, s 73.
154 Prop. 1998/99:130, s 296.
155 Prop. 1998/99:130, s 292. F�r en diskussion kring artikel 2.5 se ovan avsnitt 5.1.2.
156 Prop. 1998/99:130, s296.
157 RSV rapport 1996:1, s 132 f.
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positioner skall kvittas mot varandra. F�rfarande torde vara till�tet d� en portf�ljsyn kan till�mpas
p� derivatinstrument enligt FAR:s utkast till rekommendation. Utkastets ordalydelse inneb�r dock
inget p�bud. Inte heller kollektiv v�rdering av aktieportf�ljer �r tvingande f�r de
redovisningsskyldiga. Detta skulle inneb�ra att god redovisningssed medf�r en valm�jlighet och
s�ledes kan inte en post f�r post-v�rdering av derivatinstrument med �ppna positioner anses strida
mot denna.

En portf�ljredovisning av derivatinstrument kan leda till positivt v�rde om utest�ende kontrakt med
orealiserade vinster dominerar portf�ljen. Detta medf�r att orealiserade vinster redovisas �ver
resultatet och kan enligt v�r mening inte vara f�renligt med int�ktsredovisnings- och
v�rderingsreglerna i �RL. Det synes inte heller vara meningen enligt FAR 12 att en
portf�ljv�rdering medger undantag fr�n l�gsta v�rdets princip avseende redovisningen av
orealiserade vinster.

4.4.2 IAS 39 Ð f�r�ndrade redovisningsprinciper

IAS 39 antogs 1998 och tr�der i kraft fr�n och med 2001. Det �r inte v�r avsikt att i det h�r arbetet
redog�ra f�r best�mmelserna i detalj. Vi anser dock att en orienterande redog�relse f�r inneb�rden
av rekommendationen �r motiverad d� det m�ste antas att denna kommer att vara v�gledande f�r
redovisningen av derivatinstrument i framtiden.

IAS 39 avser att behandla alla typer av finansiella instrument, avista och derivat. Utg�ngspunkten
�r att alla finansiella instrument skall balansf�ras samt v�rderas till verkligt v�rde, vilket inneb�r
marknadsv�rde. Vissa undantag g�rs dock. Det centrala f�r detta arbete �r instrument f�r vilka det
verkliga v�rdet �r sv�rt att fastst�lla, enligt rekommendationen troligen begr�nsat till onoterade
�garandelar och derivatinstrument med onoterade �garandelar som underliggande egendom.

De finansiella instrument som marknadsv�rderas skall resultatf�ras. F�retaget ges emellertid en
valm�jlighet avseende periodiseringen av resultatp�verkande v�rdef�r�ndringar p� instrument vilka
innehas �ver balansdagen. F�retaget kan resultatf�ra den totala nettopositionen l�pande alternativt
endast resultatf�ra den v�rdef�r�ndring som �r h�nf�rlig till instrument vilka innehas f�r
oms�ttning. Den p� �vriga instrument bel�pande v�rdef�r�ndringen redovisas i detta fall mot eget
kapital, utan att p�verka �rets resultat, fram till dess att instrumenten oms�tts och vinster eller
f�rluster resultatf�rs. Rekommendationen presumerar dock att derivatinstrument alltid innehas f�r
oms�ttning om de inte s�rskilt redovisas som s�kringsinstrument. I detta fall skall speciell
s�kringsredovisning ske, se nedan avsnitt 5.5.4.

Rekommendationen inneb�r s�ledes att derivatinstrument innehavda i spekulationssyfte skall
v�rderas till marknadsv�rde och balansf�ras. Det h�r inneb�r att derivatinstrument utest�ende �ver
balansdagen kommer att p�verka resultatet oavsett om dessa l�per med vinst eller f�rlust.
F�ljaktligen �r det den p� derivatinstrumenten bel�pande nettopositionen som p�verkar resultatet
f�r perioden.

Vi har ovan i avsnitt 5.1.1. angett att IASC:s rekommendationer b�r utg�ra en del av den
kompletterande normgivningen p� redovisningsomr�det. F�ljer av detta att svenska f�retag kan
redovisa enligt IASC fr�n och med r�kenskaps�ret 2001?  Bengt-Allan Mettinger konstaterar att
IAS 39 uppenbarligen inte ryms inom de ramar som uppst�lls f�r f�retag som redovisar enligt
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�RL.158 Detta f�ljer ocks� av den analys vi redovisat avseende int�ktsredovisning,
f�rlustreservering och marknadsv�rdering. IASC:s rekommendationer �r v�gledande f�r svensk
redovisning och utvecklingen av god redovisningssed men torde kunna till�mpas endast i de fall
best�mmelserna implementerats i lag eller antagits som rekommendationer av auktoritativa organ,
samt om regleringen p� omr�det �r oklar eller saknas. En fullst�ndig marknadsv�rdering av
derivatinstrument med p�f�ljande resultatredovisning kan, vilket vi anf�rt ovan, inte anses vara
f�renligt med regleringen p� omr�det. En redovisning enligt IAS 39 torde emellertid b�ttre �n
nuvarande metoder tillgodose kravet p� en r�ttvisande bild. Vi antar d�rf�r att det arbete som p�g�r
inom Kommissionen syftar till att harmonisera den EG-r�ttsliga regleringen p� omr�det f�r att IAS
39 skall kunna till�mpas inom EU. I sin artikel l�ter Jan Buisman p�skina att s� �r fallet.159

4.5 S�kringsredovisning

I avsnitt 2.3 beskrivs risker f�rknippade med ett f�retags verksamhet. Vi har vidare anf�rt att
derivatinstrument kan anv�ndas f�r att reducera eller eliminera dessa risker. Detta sker genom att
f�retagen till exempel ing�r terminskontrakt till en viss r�nta f�r att i f�rv�g kunna avg�ra sina
r�ntekostnader (j�mf�r R� 1997 ref 5). En s�kring inneb�r allts� att f�r�ndringar i v�rdet hos
tillg�ngar, skulder eller framtida fl�den motsvaras av en f�r�ndring i en s�kringstransaktion med
omv�nt tecken.

D� redovisningen skall ge information till ett f�retags intressenter �r det av vikt att �ven
transaktioner med s�kringssyfte och de implikationer dessa f�r med sig beskrivs p� ett adekvat s�tt.
Detta inte minst f�r att redovisningen skall ge en r�ttvisande bild av f�retagets st�llning och
resultat. S�kringsredovisning syftar s�ledes p� att de transaktioner som �r kopplade till varandra
genom ett s�kringssyfte skall redovisas enligt den ekonomiska inneb�rden av transaktionerna.
S�kringsredovisning p�verkar ett f�retags resultat genom att int�kter och kostnader bel�pande p�
de i s�kringstransaktionen ing�ende posterna periodiseras mot varandra. Konkret kan detta
beskrivas som att v�rdef�r�ndringar p� s�krings�tg�rden redovisas samtidigt som motsvarande
effekt p� den s�krade posten oavsett n�r v�rdef�r�ndringarna i dessa realiseras.160 Det h�r medf�r
att v�rderingsprinciperna f�r en av posterna kan fr�ng�s om s�kringsredovisning till�mpas.

4.5.1 Periodiserad och marknadsv�rderad s�kringsredovisning

I litteratur och artiklar identifieras tv� huvudtyper av s�kringsredovisning. Det som skiljer de tv�
metoderna �t �r tidpunkten f�r n�r v�rdef�r�ndringar i de i s�kringstransaktionen ing�ende posterna
p�verkar det redovisade resultatet.

Periodiserad s�kringsredovisning161 inneb�r att de orealiserade vinster och f�rluster som
uppkommer p� grund av v�rdef�r�ndringar i en s�krad post inte resultatf�rs innan aff�ren regleras.

                                                  
158 Mettinger, Bengt-Allan, ÓFinansiella instrument enligt IAS 39: en standard som redan ifr�gas�ttsÓ, Balans, 1999, nr
10, s 39. Se ocks� Buisman, s 12.
159 Buisman, s 12.
160 Engshagen, Ingrid, ÓHedge av utl�ndska dotterbolagsaktierÓ, Balans, nr 12 1994, s 29.
161 Terminologin �r h�mtad fr�n B�ckstr�m, Anders, Wadman, Eva, ÓDerivatinstrument inte l�ngre Óoff balanceÓÓ,
Balans, nr 8-9 1998, s 44. I den anglosachsiska litteraturen, liksom ofta i den svenska, anv�nds uttrycken Ódeferral
hedge accountingÓ (periodiserad s�kringsredovisning) och Ómark to market hedge accountingÓ (marknadsv�rderad
s�kringsredovisning). B�ckstr�m och Wadman anv�nder det svenska spr�ket utan att f�rst�elsen blir lidande. Vi anser
att tillv�gag�ngss�ttet �r att f�redra i en svensk text och har d�rf�r valt att anamma f�rfattarnas �vers�ttning.
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Vid detta tillf�lle resultatf�rs ocks� s�kringstransaktionen. I resultatredovisningen kan periodiserad
s�kringsredovisning s�ledes medf�ra en v�rdering av derivatinstrument som �r motsatsen till de
ovan redovisade i avsnitt 5.3 och 5.4. F�rfarandet kan exemplifieras med R� 1997 ref 5. H�r var
int�kten bel�pande p� terminskontraktet realiserad. Detta till trots redovisades inte int�kten i
resultatet f�r det �ret. Ist�llet periodiserades int�kten f�r att matcha r�nteutbetalningarna under det
f�ljande �ret.

Marknadsv�rderad s�kringsredovisning inneb�r att b�de den s�krade posten och
s�kringstransaktionen marknadsv�rderas p� balansdagen. F�r�ndringar i v�rde resultatf�rs l�pande
och tar ut varandra i resultatredovisningen. Effekten p� resultatet blir s�ledes noll till den del den
s�krade posten �r effektivt s�krad. Metoden kan avseende resultatredovisningen j�mf�ras med den i
avsnitt 5.3 redovisade metoden f�r f�rlustreservering. H�r skall h�nsyn tas till motst�ende poster
vilka begr�nsar f�rlustrisken. Metoden ligger sj�lvklart ocks� n�ra en ren marknadsv�rdering s�
som den beskrivits i avsnitt 5.4.

4.5.2 S�kringsredovisning och beskattning, normal verksamhet

I v�r analys av gr�nsdragningen mellan yrkesm�ssig och icke yrkesm�ssig handel med finansiella
instrument visar vi att R� 1997 ref 5 sl�r fast att derivatinstrument vilka anv�nds som s�kringar i
bolagets normala verksamhet inte skall beskattas enligt bokf�ringsm�ssiga grunder. Detta oaktat att
de s�krade posterna skall v�rderas och beskattas enligt redovisningen. F�ljden av R� 1997 ref 5 �r
att en frikoppling mellan redovisning och beskattning de facto har skett avseende derivatinstrument
vilka anv�nds f�r att s�kra tillg�ngar och fl�den i den normala verksamheten. En mycket central
fr�ga som m�ste besvaras vid gr�nsdragningen �r s�ledes n�r ett derivatinstrument ing�r som
s�kring i den normala verksamheten.

Finansinspektionens f�reskrifter f�r kreditinstitut, v�rdepappers- och f�rs�kringsbolag inneh�ller
allm�nna r�d om s�kringsredovisning.162 Enligt dessa skall bolagen str�va efter att till�mpa
marknadsv�rderad s�kringsredovisning. I vissa fall, till exempel d� fr�ga �r om s�kring av r�nterisk
f�r l�nefordringar, kan periodiserad s�kringsredovisning till�mpas.163 Bolagen som lyder under
Finansinspektionens f�reskrifter skall redovisa enligt de principer som fastsl�s i 2 kap 2 ¤ �RL, se
avsnitt 4.3. De v�rderingsregler som beskrivs i avsnitt 4.4.1 avser endast v�rdepapper som �r
oms�ttningstillg�ngar samt derivatinstrument. S�ledes inneb�r Finansinspektionens f�reskrifter ett
avsteg fr�n regleringen. St�d f�r detta anser sig Finansinspektionen finna i 2 kap 2 ¤ �RL 2 st. H�r
stadgas att avvikelser kan g�ras fr�n principerna om s�rskilda sk�l f�religger och om det �r
f�renligt med god redovisningssed och kravet p� en r�ttvisande bild.

Svensk redovisningslagstiftning inneh�ller allts� inga explicita best�mmelser om
s�kringsredovisning. I avsnitt 3.2.2 har vi dock uppm�rksammat att 24 ¤ anv p 4 KL inneh�ller
best�mmelser om valutas�kring. H�r stadgas att fordringar och skulder i utl�ndsk valuta skall
v�rderas till kursen vid beskattnings�rets utg�ng. Fordringar och skulder vilka s�krats genom
ing�ngna terminskontrakt eller liknande f�r dock tas upp till det v�rde som motiveras av
valutas�kringen. F�ruts�ttningen �r dock att samma v�rde anv�nds i bokf�ringen och att
v�rderingen st�mmer �verens med god redovisningssed.

                                                  
162 2 kap 11 ¤ i FFFS 1999:14 samt 4 kap om s�kringsredovisning i FFFS 1999:17.
163 J�mf�r R� 1997 ref 5.
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Den skatter�ttsliga regleringen �r en f�ljd av best�mmelsen i 4 kap 13 ¤ �RL som till�ter
balansdagskursv�rdering av fordringar och skulder i utl�ndsk valuta samt den praxis som
utvecklats p� omr�det av Bokf�ringsn�mnden och Redovisningsr�det.164

Redovisningsr�dets rekommendation nr 8 (RR 8) stadgar att redovisningen av poster i utl�ndsk
valuta skall ske till balansdagens kurs. Avseende s�kringsredovisning h�nvisas till
Bokf�ringsn�mndens rekommendation nr 7 (BFN 7)165 och till det arbete som p�g�r inom IASC.166

BFN 7 stadgar att d� ett f�retag helt eller delvis har skyddat en fordran eller skuld i utl�ndsk valuta
skall posten v�rderas med h�nsyn till transaktionernas ekonomiska inneb�rd. Om ett
terminskontrakt anv�nds f�r valutas�kring skall dagskursen den dagen terminskontraktet ing�s
anv�ndas vid v�rderingen av den s�krade posten. Detsamma skall g�lla om annan
valutas�krings�tg�rd som ger motsvarande skydd vidtas. Med formuleringen torde avses till
exempel valutaoptioner. En till�mpning av BFN 7 inneb�r allts� en variant av periodiserad
s�kringsredovisning. Har f�retaget d�remot ing�tt ett valutaswapavtal skall fordran eller skulden
v�rderas i den valuta som g�ller enligt avtalet. Detta torde inneb�ra att en balansdagskursv�rdering
sker, allts� en form av marknadsv�rderad s�kringsredovisning.

F�r att en valutas�kring skall f�religga enligt BFN 7 m�ste avsikten ha f�relegat vid
transaktionstidpunkten. Vidare m�ste s�kringen vara att anse som effektiv. Vad som avses i fr�ga
om effektiv s�kring utvecklas inte i rekommendationen. Effektivitetsbed�mningen b�r dock vara
beroende av att s�kringstransaktionen de facto bidrar till att risken helt eller �tminstone till viss del
elimineras genom att v�rdef�r�ndringar p� den s�krade och den skyddande posten uppv�gs av
varandra. Det �r detta som avses med effektiv s�kring i Finansinspektionens f�reskrifter f�r
�rsredovisning i kreditinstitut, v�rdepappers- och f�rs�kringsbolag.167 Effektivitetskravet synes
ocks� vara detsamma i IAS 39.

Vi antar att derivatinstrument anv�nds i stor utstr�ckning just f�r att valutas�kra tillg�ngar, skulder
och fl�den i f�retagens verksamhet.168 I redovisningen torde s�ledes m�nga poster v�rderas utifr�n
s�kringstransaktionernas ekonomiska inneb�rd. Valutas�kring av fordringar och skulder torde i
princip uteslutande ske som ett led i f�retagets normala verksamhet. Enligt R� 1997 ref 5 m�ste
det anses vara fastlagt att de transaktioner som behandlas av best�mmelserna om valutas�kring inte
faller inom ramen f�r yrkesm�ssig handel med finansiella instrument. Av detta f�ljer s�ledes att
s�kringsredovisningen inte ligger till grund f�r beskattningen av de derivatinstrument vilka ing�r i
denna.

Best�mmelserna i KL och BFN 7 behandlar endast valutas�kring av fordingar och skulder. Detta
oaktat torde s�kringsredovisning till�mpas av f�retag �ven avseende andra tillg�ngar, skulder och
fl�den. St�d f�r s�kringsredovisningen torde d� st� att finna i 2 kap 2 ¤ 2 st �RL. �vriga s�kringar
vilka ing�r som ett led i f�retagets normala verksamhet �r enligt R� 1997 ref 5 r�ntes�kringar
avseende r�relsebetingade l�n. Vidare b�r ocks� s�kring av prisrisker vilka uppst�r p� grund av
prisf�r�ndringar p� r�varumarknaden ing� i f�retagets normala verksamhet. I de fall ett
s�kringssyfte kan identifieras och om s�kringen �r effektiv kvalificerar troligtvis �tg�rden f�r

                                                  
164 Prop 1998/99:28, s 12.
165 Rekommendationen behandlar v�rdering av fordingar och skulder i utl�ndsk valuta. Den �r efter ikrafttr�dandet av
RR 8, 1 januari 1999, upph�vd utom i de delar den behandlar valutas�kring.
166 Med h�nvisningen avser Redovisningsr�det bland annat det arbete som lett fram till IAS 39.
167 2 kap 11 ¤ i FFFS 1999:14 samt 4 kap om s�kringsredovisning i FFFS 1999:17.
168 Se avsnitt 2.2. J�mf�r �ven Johansson, s 747.
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s�kringsredovisning. Det framst�r d� som klart att det derivatinstrument som anv�nds f�r s�kringen
skall beskattas enligt kapitalreglerna.

Fr�gan huruvida den skatter�ttliga bed�mningen av vad som kvalificerar f�r s�kring �r densamma
som den civilr�ttsliga enligt den goda redovisningssed som utvecklats p� omr�det besvaras inte i
R� 1997 ref 5. Huruvida s�kringen m�ste vara effektiv behandlas inte n�rmare. Domens
ordalydelse tyder p� att det �r syftet med innehavet som �r det avg�rande. Eftersom syftet var att
r�ntes�kra f�retagets uppl�ning kunde det inte r�ra sig om en vid sidan av den normala
verksamheten yrkesm�ssigt bedriven handel med v�rdepapper. Den skatter�ttsliga bed�mningen
st�ller troligtvis inte samma krav som god redovisningssed avseende s�kringens verkliga
effektivitet. Ett exempel p� transaktioner vilka inte med s�kerhet kvalificerar f�r
s�kringsredovisning �r s�kringar av framtida betalningsfl�den, vilka inte upptas i redovisningen d�
de �nnu inte utg�r en aff�rsh�ndelse enligt BFL.169 S�dana betalningsfl�den omfattas inte av
best�mmelserna BFN 7. Det �r dock klart att innehavet av derivatinstrument f�r att s�kra framtida
betalningsfl�den �r betingade av den normala verksamheten och att syftet �r att s�kra fl�det. H�rav
f�ljer att derivatinstrumentet skall frikopplas fr�n redovisningen och oaktat hur det behandlas i
denna beskattas enligt kapitalreglerna i SIL.

4.5.3 S�kringsredovisning och beskattning, yrkesm�ssig handel med finansiella instrument

Derivatinstrument vilka anv�nds som s�kringsinstrument i yrkesm�ssig handel med finansiella
instrument skall beskattas enligt f�retagets r�kenskaper. I det h�r fallet kan derivatinstrument
anv�ndas f�r att s�kra s�v�l avistainstrument, vilka redovisas enligt reglerna f�r
oms�ttningstillg�ngar, samt derivatinstrument. Derivatinstrument skall, vilket vi redogjort f�r ovan
i avsnitt 5.3, redovisas enligt reglerna f�r f�rlustreservering i de fall handeln bed�ms som
yrkesm�ssig.

Fr�gan uppkommer om periodiserad eller marknadsv�rderad s�kringsredovisning kan anv�ndas i
de fall derivatinstrument ing�r i en yrkesm�ssig handel med v�rdepapper. Utg�ngspunkten f�r
regleringen i �RL �r att redovisningen skall ske enligt f�rsiktighetsprincipen samt post f�r post. En
s�kringsredovisning enligt marknadsv�rdemetoden inneb�r att orealiserade vinster redovisas �ver
resultatet. F�r att en s�dan metod skall kunna till�mpas torde kravet vara att s�kringen helt
eliminerar den orealiserade vinsten genom att en motsvarande minuspost resultatf�rs.
S�kringsredovisning avseende derivatinstrument ing�ende i yrkesm�ssig handel med finansiella
instrument kommer d�rf�r inte att leda till andra skattem�ssiga effekter �n vad som g�ller den
normala resultatredovisningen enligt reglerna om f�rlustreservering med h�nsyn tagen till
eventuella motst�ende poster.

4.5.4 IAS 39 Ð f�r�ndrade s�kringsredovisningsprinciper

Vi har ovan i avsnitt 5.4.2 slagit fast att IAS 39 inneb�r att derivatinstrument liksom
avistainstrument skall marknadsv�rderas. D� derivatinstrument anv�nds f�r att s�kra tillg�ngar eller
fl�den i verksamheten kr�vs emellertid vissa justeringar. Rekommendationen st�ller upp vissa
formkrav f�r att s�kringsredovisning skall till�tas. F�rh�llandet mellan den s�krade posten och
s�kringsinstrumentet skall vara tydligt identifierbart och m�tbart. S�kringen m�ste vidare vara
effektiv, det vill s�ga, risken skall f�religga och den skall de facto reduceras eller elimineras genom

                                                  
169 Professor Erling Peterssohns yttrande i RSV rapport 1996:1, bilaga 4, s 1 f.
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s�kringstransaktionen. Rekommendationen inneb�r att olika typer av s�kringsredovisning skall ske
f�r olika transaktioner. Tre slag av redovisningsm�ssiga s�kringar anv�nds.170

Verkligt v�rde-s�kring definieras som en s�kring av v�rdef�r�ndringar i en balansf�rd tillg�ng eller
skuld, till exempel beroende p� r�nte- eller valutafluktuationer. Den resultatm�ssiga inneb�rden av
en verkligt v�rde-s�kring �r att orealiserade vinster respektive f�rluster resultatf�rs och till den
delen en effektiv s�kring f�religger. H�r anv�nds allts� marknadsv�rderad s�kringsredovisning.

Kassafl�dess�kring sker antingen f�r att s�kra framtida fl�den, vilka �nnu inte �r balansf�rda, eller
f�r att s�kra fl�den h�nf�rbara till tillg�ngar eller skulder. Exempel p� detta kan vara
r�ntebetalningar p� instrument med r�rlig r�nta.171 Vid kassafl�dess�kring skall v�rdef�r�ndringar i
derivatinstrumentet inte resultatf�ras innan det skyddade kassafl�det p�verkar resultatet. S�ledes en
periodiserad s�kringsredovisning. P� samma s�tt som kassafl�dess�kringar behandlas s�kring av
nettoinvestering i utl�ndsk enhet.

Verkligt v�rde-s�kring som den fungerar enligt IAS 39 f�r i princip samma effekt som en
f�rlustreservering enligt de regler vi beskriver ovan i avsnitt 5.3. Orealiserade vinster f�rs �ver
resultatet i den m�n en f�rlustreservering kr�ver detta. S�ledes kan s�kringen i den h�r delen s�gas
st�mma �verens med redovisningsregleringen och i �vrigt god redovisningssed. Avseende �vriga
tillg�ngar och skulder, vilka allts� inte utg�rs av avista eller derivatinstrument, kan en till�mpning
dock inte anses vara f�renlig med den svenska regleringen. Huvudregeln inneb�r att en v�rdering
skall ske enligt l�gsta v�rdets princip och post f�r post.

De f�retag som omfattas av �RKL och �RFL s�kringsredovisar emellertid redan nu i allt
v�sentligt enligt de regler som IAS 39 st�ller upp. F�r detta anser man sig finna st�d i 2 kap 2 ¤
�RL vilken �r till�mplig p� alla aktiebolag.

4.6 Sammanfattande kommentarer

Vi har i det h�r kapitlet redovisat ett regelsystem som inneh�ller f� explicita best�mmelser r�rande
derivatinstrument. Vi har s�ledes redovisat en bild av g�llande r�tt s� som vi uppfattar den.
Utg�ngspunkten f�r v�r analys har varit grundl�ggande v�rderingsregler samt kravet p� att
redovisningen skall ge en r�ttvisande bild av f�retagets st�llning och resultat. Dessa regler �r
emellertid �ppna f�r tolkning och s�ledes finns m�jligheten f�r f�retagen att till�mpa reglerna olika
beroende p� hur de vill redovisa sina derivatinstrument.

Kreditinstitut, v�rdepappers- och f�rs�kringsf�retag till�ts redovisa sina innehav av
derivatinstrument till marknadsv�rde. Denna metod torde p� ett mer adekvat s�tt svara mot kravet
p� en r�ttvisande bild av f�retagets st�llning och resultat. Metoden kan dock inte till�mpas av
f�retag som redovisar enligt �RL d� regleringen i denna inte medger marknadsv�rdering.

Enligt IAS 39 skall derivatinstrument marknadsv�rderas. Det medf�r att derivatinstrumenten skall
balansf�ras och att orealiserade f�rluster och vinster skall f�ras �ver resultatet. Rekommendationen
leder till b�ttre f�ruts�ttningar f�r f�retagen att uppr�tta en redovisning som ger en r�ttvisande bild

                                                  
170 Mettinger, s 38 f. F�rfattaren tillhandah�ller en svensk �vers�ttning av terminologin i rekommendationen. Verkligt
v�rde-s�kring (Fair value hedge), kassafl�dess�kring (Cash flow hedge) och s�kring av nettoinvestering i utl�ndsk
enhet (Hedge of a net investment in a foreign entity).
171 Mettinger, s 38.
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av st�llning och resultat. Rekommendationen �r emellertid inte f�renlig med best�mmelserna i
EG:s fj�rde bolagsdirektiv. Arbetet p�g�r dock f�r att anpassa EG:s regelverk efter internationella
normer varf�r en anpassning till IAS 39 �r att v�nta. I avvaktan p� en �ndring av det fj�rde
bolagsdirektivet �r f�retagen h�nvisade till kravet p� en r�ttvisande bild och avstegsregeln. Denna
har dock inte implementerats i �RL.

Enligt g�llande redovisningslagstiftning m�ste resultatredovisningen allts� ske med beaktande av
f�rsiktighets- och realisationsprincipen. V�r analys av regelsystemet inneb�r att derivatinstrument
utest�ende �ver balansdagen skall resultatf�ras endast i det fallet en f�rlustrisk f�religger. Enligt
principer som fastlagts i R� 1981 1:51 m�ste dock h�nsyn tas till poster som begr�nsar
f�rlustrisken. S�ledes kan inte en extrem post f�r post-v�rdering ske i det fallet f�retaget innehar
derivatinstrument med motst�ende positioner. Metoden har till�mpats i en l�nsr�ttsdom d�r
domstolen i sin argumentation h�nvisade till kravet p� en r�ttvisande bild av det ekonomiska
resultatet.172 Eftersom inneb�rden i god redovisningssed p� omr�det inte kan s�gas vara helt
fastlagd har domstolarna m�jligheten att g�ra en mer sj�lvst�ndig bed�mning av vilka metoder som
skall anses f�renliga med redovisningslagstiftningen, och s�ledes ligga till grund f�r beskattningen.
Med beaktande av att det anglosachsiska redovisningssystemet i stor utstr�ckning leder
utvecklingen av redovisningen torde det kunna antas att ett Ósubstance over formÓ-syns�tt kommer
att dominera denna �ven i r�ttstill�mpningen. S�ledes konstaterar vi att domen i l�nsr�tten ger
uttryck f�r en redovisning som, s� vitt �RL m�jligg�r detta, p� b�sta s�tt ger en r�ttvisande bild av
f�retagets st�llning och resultat.

Derivatinstrument anv�nds i stor utstr�ckning f�r att eliminera eller reducera risker i f�retags
verksamhet. Oavsett om derivaten redovisas frist�ende eller om de redovisas som s�kringar
tillsammans med de s�krade posterna s� skall derivatinstrumenten inte beskattas enligt
redovisningen. Eftersom de handlats som ett led i f�retagets normala verksamhet, och inte i en vid
sidan av denna yrkesm�ssig handel med v�rdepapper, skall de beskattas enligt kapitalreglerna. De
s�krade posterna kommer dock att beskattas enligt s�kringsredovisningen.

Den �r dock inte bara s�kringsinstrument som kommer att behandlas asymmetriskt i beskattning
och redovisning. �ven derivatinstrument som innehas med spekulativt syfte, men som inte
kvalificerar f�r yrkesm�ssig handel med finansiella instrument, behandlas p� detta s�tt.

                                                  
172 Se avsnitt 5.3.2.
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5 Beskattning av icke yrkesm�ssig handel med derivatinstrument

I de fall derivatinstrument anv�nds som s�kring i aktiebolags normala verksamhet, om denna inte
utg�rs av handel med finansiella instrument, eller d� de i �vrigt inte kvalificerar f�r yrkesm�ssig
handel frikopplas beskattningen av dessa fr�n redovisningen. Den resultatp�verkan
derivatinstrumenten har i r�kenskaperna �terf�rs i inkomstdeklarationen och skatteunderlaget
bel�pande p� dessa ber�knas ist�llet enligt kapitalreglerna i SIL. Samtliga lagrumsh�nvisningar i
kapitlet avser SIL om inte annat anges.

5.1 Kapitalvinstbeskattning i n�ringsverksamhet

Vad som skiljer en inkomstber�kning enligt kapitalreglerna fr�n den ovan redovisade ber�kningen
enligt bokf�ringsm�ssiga grunder �r fr�mst tidpunkten f�r beskattningen. N�r kapitalreglerna
till�mpas sker ingen skattem�ssig resultatp�verkan innan derivatinstrumenten avyttrats. S�ledes
resultatf�rs varken orealiserade vinster eller f�rluster vilket kan vara fallet d� beskattningen sker p�
bokf�ringsm�ssiga grunder. Givetvis kan beskattningen inte heller skjutas upp p� grund av
s�kringsredovisning, j�mf�r R� 1997 ref 5. I �vrigt b�r det p�pekas att skattesatsen �r densamma
oavsett vilken ber�kningsmetod som anv�nds. Detta f�ljer av att aktiebolaget beskattas f�r sin
verksamhet endast f�r inkomst av n�ringsverksamhet. Inte heller skall den generella
f�rlustkvoteringen till 70 % till�mpas p� aktiebolag.173 N�r inkomstber�kningen sker enligt 27 ¤ 2
mom skall dock det genomsnittliga anskaffningsv�rdet anses som anskaffningsv�rde f�r finansiella
instrument av samma slag och sort.174 F�rluster vilka uppkommer vid icke yrkesm�ssig handel med
derivatinstrument �r fullt ut kvittningsbara mot vinster uppkomna i den �vriga verksamheten.

2 ¤ 14 mom 1 st stadgar dock ett viktigt undantag avseende kvittningsr�tten, den s� kallade
aktief�llan. Enligt best�mmelsen medges avdrag f�r f�rlust vid avyttring av de tillg�ngar som avses
i 27 ¤ 1 mom endast mot vinst vid avyttring av s�dana tillg�ngar. Finns ingen vinst att kvitta
f�rlusten mot kan f�rlusten sparas och kvittas mot vinst som uppkommer efterf�ljande
beskattnings�r. De tillg�ngar som avses �r aktier och andra aktieanknutna finansiella instrument
vilka innehas i kapitalplaceringssyfte. H�r ing�r s�ledes �ven derivatinstrument f�r vilka den
underliggande egendomen utg�rs av aktier eller f�r vilka v�rdet avg�rs av aktieindex och andra
instrument som till konstruktion eller verkningss�tt liknar dessa. Vidare f�religger enligt
f�rarbetena Ó É en presumtion f�r att ett nykonstruerat instrument skall beskattas som aktierna om
det eller n�got underliggande instrument �r h�nf�rligt till denna kategori.Ó175

                                                  
173 Detta f�ljer av att aktiebolag inte omfattas av 3 ¤ 2 mom SIL, eftersom dessa bolag inte har int�kt av kapital.
174 Stadgandet avser aktier och aktieanknutna instrument. Genomsnittsmetoden omfattar emellertid �ven �vriga
instrument, baserade p� fordringsr�tter och valuta, eftersom 29 ¤ 1 mom och 30 ¤ 1 mom h�nvisar till
ber�kningsmetoden i 27 ¤ 2 mom.
175 Prop. 1989/90:110, s 722.
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�r innehavet betingat av den skattskyldiges r�relse eller f�retag som med h�nsyn till
�gander�ttsf�rh�llanden eller organisatoriska f�rh�llanden kan anses st� den skattskyldige n�ra
g�ller emellertid inte kvittningsbegr�nsningen, 2 ¤ 14 mom 2 st. Vad som avses i andra stycket �r
s� kallade organisationsaktier eller n�ringsbetingade aktier.176 Den typen av innehav omfattas inte
av den h�r framst�llningen. Derivatinstrument av den arten vi behandlar faller uteslutande under
huvudregeln i stadgandets f�rsta stycke och f�ljaktligen begr�nsas kvittningsr�tten f�r dessa om de
kategoriseras som aktieanknutna. I det h�r fallet uppst�r allts� en direkt negativ konsekvens av att
handeln med derivatinstrument inte bed�ms som yrkesm�ssig eftersom den generella
kvittningsr�tten som normalt f�religger i n�ringsverksamheten begr�nsas. F�ljderna av
kvittningsbegr�nsningen mildras dock av r�tten att spara eventuella underskott f�r avdrag mot
senare uppkomna vinster i aktief�llan.

5.2 Kapitalvinstbeskattning av derivatinstrument

5.2.1 Gemensamma best�mmelser

24 ¤ inneh�ller de gemensamma best�mmelserna f�r kapitalvinstber�kningen vid all slags
egendomsavyttring. Enligt 1 mom stadgas att kapitalvinsten ber�knas som int�kten med avdrag f�r
omkostnadsbeloppet. Int�kten best�ms som det avtalade vederlaget minus eventuella
f�rs�ljningskostnader. Omkostnadsbeloppet utg�rs av det totala anskaffningsv�rdet, det vill s�ga
likviden f�r det aktuella derivatinstrumentet inklusive f�rv�rvskostnader. Till exempel
m�klaravgifter och liknande.

I 24 ¤ 2 mom definieras vad som avses med avyttring. Definitionen �r av central betydelse
eftersom skattskyldigheten uppst�r f�rst vid avyttring av egendomen, eller f�rpliktelsen. Avyttring
sker genom f�rs�ljning, byte eller d�rmed j�mf�rlig �verl�telse av egendomen. Detta inneb�r att
skattskyldigheten intr�der det �r d� bindande avtal har tr�ffats, oberoende av n�r likvid och
leverans sker.177 F�r terminer och optioner g�ller dock s�rskild reglering avseende
skattskyldighetens intr�dande beroende p� derivatinstrumentens egenskaper.

5.2.3 Terminer

Vad som avses med terminer regleras i 24 ¤ 4 mom 4 st. Av central betydelse �r att terminer h�r
definieras som finansiella instrument. Lagstiftaren h�vdar att uttrycket inneb�r ett f�rtydligande av
lagrummet och anger att detta endast �r till�mpligt p� terminer som �r avsedda att oms�ttas p�
kapitalmarknaden.178 Med uttrycket torde inte f�rst�s att endast standardiserade terminer omfattas
av best�mmelsen. Detta skulle inneb�ra att icke standardiserade terminskontrakt inte beskattas
enligt reglerna f�r terminer. Eftersom terminskontrakt �r specialreglerade avseende tidpunkten f�r
skattskyldighetens intr�dande har lagstiftaren velat f�rhindra att vanliga f�rs�ljningsavtal, d�r
betalning och leverans best�ms till en framtida tidpunkt, inte skall falla inom definitionen. F�r
dessa avtal r�der inte den os�kerhet avseende aff�rens utfall som k�nnetecknar ett terminsavtal. Vid

                                                  
176 Lodin, Sven-Olof, Lindencrona, Gustaf, Melz, Peter, Silfverberg, Christer, Inkomstskatt, sjunde upplagan, 1999, s
282. Med n�ringsbetingade innehav avses aktieinnehav som har ett direkt samband med den bedrivna verksamheten.
Dessa klassas som anl�ggningstillg�ngar.
177 Prop. 1989/90:110, s 712. F�r en redog�relse avseende vissa gr�nsdragningsproblem d� fr�ga �r om bindande avtal
eller ej h�nvisas till Rutberg, m fl, s 45. Se ocks� Tiv�us, s 26.
178 Prop. 1990/91:54, s 312.
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ett f�rs�ljningsavtal �r int�kter och kostnader best�mda vid avtalsslutet. Skattskyldighetens
intr�dande f�r den typen av avtal best�ms enlig grundregeln i 24 ¤ 4 mom 1 st.

F�r de terminer som �r finansiella instrument intr�der skattskyldigheten f�r kapitalvinst respektive
avdragsr�tt f�r kapitalf�rlust det �r d� fullg�randet skall ske enligt terminsavtalet, 24 ¤ 4 mom 4
st.179 Eftersom terminsavtalen �r �msesidigt bindande torde ing�ende av avtalet s�llan medf�ra
n�gra omkostnader.

Beskattningen avg�rs av hur aff�ren avslutas. Ber�kningen och kvittningsr�tten avg�rs utifr�n de
best�mmelser som reglerar kapitalvinstbeskattningen f�r den underliggande egendomen. F�r
aktiebolag f�r detta endast betydelse d� fr�ga �r om terminer med aktier eller aktieanknutna
instrument som underliggande egendom eller om v�rdet beror p� aktieindex eller liknande.
Kvittningsr�tten begr�nsas d� till att endast g�lla inom aktief�llan. I �vrigt h�nf�rs kapitalvinster
och f�rluster till �vriga inkomster i n�ringsverksamheten. Inom detta inkomstslag r�der full
kvittningsr�tt.

L�sen inneb�r ingen avyttring av terminen f�r mottagaren av den underliggande egendomen. Vid
l�sen skall k�paren d�rf�r ta upp likviden som anskaffningsv�rde, 24 ¤ 2 mom 6 st. S�ljaren
beskattas enligt reglerna f�r den underliggande tillg�ngen.

N�r terminsavtal handlas av aktiebolag i spekulationssyfte torde dessa emellertid mycket s�llan
avslutas genom l�sen.180 Detta torde i �n h�gre grad g�lla d� terminer innehas i s�kringssyfte. Det
normala f�rfarandet �r att kontrakten g�r till st�ngning, eller nettning. I dessa fall sker ingen
leverans av egendomen. Ist�llet kontantavr�knas kontrakten med utg�ngspunkt i v�rderingen av
den underliggande egendomen. Den part f�r vilken v�rdeutvecklingen g�tt �t fel h�ll ers�tter den
andra parten.

Avslutas terminsavtalet genom st�ngning eller nettning sker kontantavr�kning och erh�llet belopp
beskattas som kapitalvinst. Kapitalf�rlusten �r avdragsgill.

Om innehavaren av terminen vidaref�rs�ljer egendomen utg�r f�rs�ljningslikviden minus
eventuella omkostnader beskattningsbar kapitalvinst. Det finns dock ingen m�jlighet f�r s�ljaren
att utnyttja schablonregeln i 27 ¤ 2 mom 3 st. K�paren av terminen f�r givetvis ta upp likviden som
omkostnad vid en framtida avyttring.

Det kan emellertid f�rekomma att ocks� terminskontrakt, vilka inte anses vara finansiella
instrument, uppfyller de materiella kraven p� en terminsaff�r.181 Vid avtalets ing�ende kan d�rf�r
inte aff�rens ekonomiska inneb�rd f�r parterna avg�ras. I 24 ¤ 4 mom 2 st anges att d� int�ktens
storlek �r beroende p� viss framtida h�ndelse kan beskattningens totala belopp inte fastst�llas vid
den taxering som �r i fr�ga. Den resterande delen f�rs till beskattning vid det senare �r d� detta
belopp blir k�nt till storlek. Av formuleringen f�ljer att fr�ga inte �r om avtal av terminskarakt�r.
Tiv�us anger att lagrummet �r en kodifiering av tidigare praxis och att det avser ok�nd
till�ggsk�peskilling.182 Rutberg, Rutberg och Molander menar att best�mmelsen inte kan anses vara
direkt till�mplig p� terminsaff�rer eftersom fr�ga inte �r om os�kerhet avseende int�kten. Ist�llet

                                                  
179 J�mf�r R� 1997 ref 5. Bolaget till�ts inte uppskjuta beskattningen till det senare �r d� int�kterna togs upp i det
bokf�ringsm�ssiga resultatet p� grund av s�kringsredovisningen.
180 Lodin, m fl, 1999, s 169.
181 Rutberg, m fl, s 184.
182 Tiv�us, s 28 f. F�rfattaren h�nvisar till r�ttsfallen R� 1974 ref 6 och R� 1988 ref 56.
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r�r os�kerheten i detta fall vinstens eller f�rlustens storlek.183 F�rfattarna menar dock att ett
l�mpligt behandlingss�tt synes vara att till�mpa de grundprinciper som kommer till uttryck i
best�mmelsen analogt p� terminsaff�rer som inte omfattas av begreppet finansiella instrument.
Detta medf�r att ingen beskattning uppst�r f�re f�rfallodagen.

5.2.3 Optioner

I 24 ¤ 4 mom 3 st finns den skatter�ttsliga definitionen f�r optioner. �ven optionsavtal definieras
som finansiella instrument. I f�rarbetena till lagrummet f�rs resonemang vilka ger intryck av att
lagrummets till�mpning inte �r beroende av huruvida en option �r avsedd f�r oms�ttning p�
kapitalmarknaden eller ej.184 N�r uttrycket ett �r senare inf�rdes i ovan n�mnda best�mmelse
avseende terminer anf�rdes dock att �ven optionsbest�mmelsen omfattades av avgr�nsningen. F�r
optioner som inte �r finansiella instrument saknas, liksom f�r terminer vilka faller utanf�r
definitionen, s�rskilda skatteregler. Rutberg, Rutberg och Molander konstaterar att ÓHur s�dana
optioner skall beskattas �r d�rf�r oklart.Ó185

24 ¤ 1 mom 2 st inneh�ller ett stadgande som �r till�mpligt p� alla de f�rpliktelser som avses i 3 ¤ 1
mom. Det torde dock ha sin st�rsta betydelse avseende optioner.186 I vissa fall erh�lls int�kten f�re
utgifterna uppkommer. S� �r fallet i fr�ga om utf�rdande av optioner. Int�kten �r den premie som
utf�rdaren erh�ller av innehavaren vid aff�rens ing�ende. Utgifterna uppkommer om innehavaren
vid en senare tidpunkt v�ljer att utnyttja optionen. Utf�rdaren skall i s� fall betala direkt till
innehavaren (st�ngning), eller leverera den underliggande egendomen (l�sen). F�rfarandet inneb�r
att aff�rens resultat inte kan avg�ras innan innehavaren v�ljer att utnyttja optionen eller att l�ta den
g� till f�rfall. Innan skattereformen erk�ndes inte sambandet mellan premien och p�f�ljande
utgifter i annat fall �n om det r�rde optioner avsedda att oms�ttas p� kapitalmarknaden, samt om
utgifterna uppkom samma �r som premiebetalningen.187 Efter skattereformen stadgar 24 ¤ 1 mom 2
st att d� fr�gan �r om s�dan f�rpliktelse som avses i 3 ¤ 1 mom, till exempel optioner och terminer,
skall vad som erh�llits vid ing�endet tas upp som int�kt och vad som utgivits vid upph�randet dras
av som kostnad. Numera godk�nns allts� sambandet fullt ut mellan premien och de kostnader
utf�rdaren kan komma att st� vid st�ngning eller l�sen.

I 24 ¤ 2 mom 1 st fastsl�s att med avyttring j�mst�lls f�rfall av ett optionsavtal. Optionsavtalet
anses s�ledes avyttrat efter att tiden f�r utnyttjande l�pt ut. I detta fall blir den premie som betalats
att betrakta som kapitalf�rlust f�r innehavaren och kapitalvinst f�r utf�rdaren.

Beskattningen av optionsaff�rer beror vidare p� om den skattskyldige �r utf�rdare eller innehavare,
hur l�ng optionens l�ptid �r, samt hur transaktionen avslutas och om den underliggande egendomen
�r att h�nf�ra till aktief�llan eller ej.

                                                  
183 Rutberg, m fl, s 184.
184 Prop. 1989/90:110, s 442 och 713.
185 Rutberg, m fl, s 172.
186 Prop. 1999/00:2, s (specmot 44:15 IL). Se �ven SOU 1997:2 Del 1, s 215 i f�rfattningsf�rslaget till
inkomstskattelagen avser best�mmelsen endast optioner och SOU 1997:2 Del 2, s 410, i f�rfattningskommentaren till
det f�reslagna lagrummet tar Skattelagskommitt�n f�r givet att best�mmelsen endast till�mpas p� optioner.
187 Prop. 1989/90:110, s 441.
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Innehavaren av en k�poption beskattas n�r och om optionen avslutas med st�ngning eller kvittning,
24 ¤ 4 mom 1 st. Ber�kningen skall ske enligt 24 ¤ 1 mom 1 st. Kapitalvinsten utg�rs av den likvid
som mottagits med avdrag f�r erlagd premie. G�r optionen till f�rfall medf�r erlagd premie
avdragsr�tt. Vid l�sen skall premien l�ggas till egendomens anskaffningspris.

Innehavaren av en s�ljoption beskattas vid l�sen, st�ngning, kvittning och f�rfall.
Skattskyldigheten intr�ffar vid avyttrandet av optionen eller vid f�rs�ljning av egendomen. Sker
l�sen f�r premien dras av fr�n f�rs�ljningslikviden. Beskattningen sker sedan enligt reglerna f�r
den s�lda egendomen. Vid st�ngning, kvittning och f�rfall ber�knas vinsten enligt 24 ¤ 1 mom 1 st.
Int�kten utg�rs s�ledes av den erh�llna likviden. �ven i detta fall �r premien avdragsgrundande.

Utf�rdaren av en option beskattas enligt reglerna i 24 ¤ 4 mom 3 st samt det ovan beskrivna
lagrummet 24 ¤ 1 mom 2 st.

�r optionens l�ptid h�gst ett �r intr�der skattskyldigheten d� utf�rdaren frig�rs fr�n sina �taganden.
Om en k�poption g�r till l�sen s�ljer utf�rdaren egendomen till innehavaren. Utf�rdaren beskattas
f�r f�rs�ljningspriset samt den erh�llna premien. Avslutas optionen med st�ngning, kvittning eller
f�rfall beskattas utf�rdaren f�r nettoresultatet av aff�ren. S�ledes tas premien upp som int�kt och
eventuell likvid som erlagts vid st�ngning eller kvittning tas upp som omkostnad.

N�r en motsvarande s�ljoption g�r till l�sen k�per utf�rdaren egendomen av innehavaren.
Anskaffningskostnaden f�r dras av mot premien om den f�rv�rvade egendomen avyttras under det
beskattnings�r d� l�sen skedde. Sker inte avyttring f�rs premien till beskattning utan avdrag. Om
utf�rdaren senare s�ljer den f�rv�rvade egendomen kommer denna att beskattas f�r sig.188 Optionen
kan ocks� avslutas genom st�ngning, kvittning och f�rfall. �ven i detta fall beskattas utf�rdaren f�r
aff�rens nettoresultatet. Premien utg�r int�kt och avdrag f�r g�ras f�r eventuell likvid erlagd vid
st�ngning eller kvittning.

I de fall optionens l�ptid �verstiger ett �r till�mpas samma vinstber�kningsregler.
Skattskyldigheten intr�der emellertid redan det �r d� optionen utf�rdats. Detta inneb�r att den
erh�llna premien skall tas upp till beskattning detta �r och att f�rluster p� grund av optionsavtalet
f�r kvittas mot premien endast om aff�ren avslutas samma �r.

5.2.4 Swappar

Vi har ovan i kapitel 2 kortfattat beskrivit den ekonomiska inneb�rden av ett swapavtal. I Sverige
saknas s�rskild lagstiftning om swaptransaktioner. Rutberg m fl anf�r att i detta fall blir s�ledes de
generella reglerna f�r inkomst av kapital som skall till�mpas.189 F�rfattarna verkar emellertid inte
anse att swapkontrakt hos aktiebolag skall beskattas enligt kapitalreglerna. Johansson �r emellertid
av �sikten att R� 1997 ref 5 pekar p� att ÓSwapar torde vara s�dana derivatinstrument som enligt
Regeringsr�ttens dom i vissa fall skall h�nf�ras till icke yrkesm�ssig verksamhet.Ó190 �ven
Johansson konstaterar att n�gon reglering f�r hur kapitalvinstbeskattning inte existerar. Han menar
att en l�sning skulle kunna vara att se en swap som tv� motsatta terminskontrakt.

                                                  
188 Prop. 1989/90:110, s 444.
189 Rutberg, m fl, s 215.
190 Johansson, s 748.



                                                                                                  Beskattning av derivatinstrument inom aktiebolagssektorn

54

En till�mpning av detta syns�tt skulle enligt v�r tolkning inneb�ra att swaptransaktionerna anses
avyttrade i takt med att de f�rfaller till betalning. Betalningarna mellan parterna skall i detta fall
betraktas som kontantavr�kning eller nettning av terminskontrakten. Kapitalvinstbeskattningen
ber�knas sedan p� det erh�llna beloppet. Det utbetalade beloppet medf�r r�tt till avdrag.

Rutberg m fl utg�r fr�n ett r�nteswapavtal och menar att i Sverige betraktas alltid de ursprungliga
betalningsstr�mmarna fr�n respektive part. Det h�r medf�r att l�ntagarna, oaktat att de ing�tt ett
swapavtal, har avdragsr�tt f�r den ursprungliga r�ntekostnaden, det belopp som faktiskt erl�ggs till
den ursprungliga l�ngivaren. F�rfattarna anf�r vidare att det �r sv�rare att avg�ra hur betalningarna
mellan parterna p� grund av swapavtalet skall beskattas.191 Kanske kan en analog till�mpning av
terminer till�mpas i detta fall. De betalningar som utg�r mellan parterna p� grund av swapavtalet �r
beroende p� r�ntel�get d� en av parterna i avtalet har r�rlig r�nta. S�ledes �r utfallet av
transaktionerna os�kert p� samma s�tt som f�r terminer. I avsnitt 5.2.2 ovan refererar vi Rutberg m
fl som anser att en analog till�mpning av 24 ¤ 4 mom 4 st torde vara m�jlig d� fr�gan r�r terminer
vilka inte �r avsedda f�r oms�ttas p� kapitalmarknaden.

5.3 Inkomstskattelagen

Den nya inkomstskattelagen inneb�r f� nyheter p� omr�det. Vi har dock ovan i avsnitt 1.5 redogjort
f�r att uttrycket finansiella instrument f�rsvinner och ers�tts av andra uttryck. F�r optioner och
terminer inneb�r detta att definitionerna blir nya. Lagstiftaren lanserar begreppet l�mpade f�r
allm�n oms�ttning i st�llet f�r den mer vaga inneb�rden av uttrycket finansiella instrument.

Detta inneb�r enligt regeringen att terminer i inkomstskattelagen alltid omfattar bara terminer
l�mpade f�r allm�n oms�ttning.192 Vi drar emellertid slutsatsen att detta inte r�r sig om en materiell
f�r�ndring av inneb�rden i g�llande r�tt. I f�rfattningskommentaren h�nvisar regeringen dessutom
till de ovan anf�rda f�rarbetena till 24 ¤ 4 mom 4 st i vilka det fastsl�s att med terminer i SIL avses
terminer som �r avsedda f�r oms�ttning p� kapitalmarknaden.193 Terminer som �r l�mpade f�r
allm�n oms�ttning behandlas p� motsvarande s�tt som i SIL. Detta torde �ven vara fallet f�r de
terminer som inte �r l�mpade f�r allm�n oms�ttning.

I f�rarbetena till inkomstskattelagen st�ller sig regeringen fr�gande till om den nuvarande
lagstiftningen om optioner genomg�ende avser endast s�dana optioner som �r l�mpade f�r allm�n
oms�ttning. Definitionen av option i inkomstskattelagen skall omfatta alla sorters optioner,
oberoende av om de �r l�mpade f�r oms�ttning eller ej.194 Av detta f�ljer emellertid inte att alla
optionsavtal omfattas av de speciella beskattningsreglerna som g�ller f�r optioner som �r l�mpade
f�r allm�n oms�ttning. Dessa behandlas �ven forts�ttningsvis p� samma s�tt som i SIL.

Inkomstskattelagen inneh�ller emellertid regler �ven f�r optioner vilka inte �r l�mpade f�r allm�n
oms�ttning. Trots regeringens tveksamhet m�ste detta anses som en nyhet p� omr�det.195 Enligt den
nya best�mmelsen i 44 kap 31 ¤ skall, d� fr�ga �r om andra k�p- eller s�ljoptioner �n de som �r
l�mpade f�r allm�n oms�ttning, utf�rdarens kapitalvinst som avser utf�rdandet tas upp som int�kt
det �r den utf�rdas. Utf�rdarens kapitalf�rlust vid upph�rande av f�rpliktelsen skall dras av som

                                                  
191 Rutberg, m fl, s 215.
192 Prop. 1999/00:110 Del 2, s 519.
193 Prop. 1999/00:110 Del 2, s 528 och 540.
194 Prop. 1999/00:110 Del 2, s 519 f.
195 J�mf�r Rutberg, m fl, ovan i avsnitt 5.2.3.
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kostnad det beskattnings�r den upph�r. Om h�ndelserna intr�ffar samma �r sker en gemensam
kapitalvinstber�kning varvid beloppen avr�knas mot varandra.

5.4 Sammanfattande kommentarer

N�r derivatinstrument inte ing�r i en yrkesm�ssig handel med v�rdepapper enligt den praxis som
har utvecklats skall de beskattas enligt kapitalreglerna. En kapitalbeskattning av derivatinstrument
inneb�r en frikoppling av beskattningen fr�n redovisningen. Detta medf�r fr�mst att de
periodiseringar som g�rs i redovisningen inte f�r genomslag i inkomstdeklarationen. S�ledes skall
de resultatp�verkande poster vilka �nnu �r orealiserade nollst�llas i inkomstdeklarationen. Vidare
skall de poster vilka har realiserats under �ret men periodiserats fram�t p� grund av
s�kringsredovisning f�ras till beskattning. Detta inneb�r i praktiken att f�retaget g�r miste om en
m�jlig skattekredit. Det inneb�r emellertid ocks� att f�retag kan g� miste om kvittningsm�jligheter
i de fall derivatinstrumenten �r h�nf�rliga till aktief�llan enligt 2 ¤ 14 mom. Effekten av detta
mildras dock d� f�rluster kan kvittas mot vinster uppkomna senare �r.
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6 Avslutande kommentarer

Vi har i den h�r uppsatsen beskrivit och analyserat skatteregleringen av aktiebolags handel med
derivatinstrument. Den skatter�ttsliga regleringen p� omr�det �r inte helt�ckande och de regler som
finns �r i flera fall oklara och �ppna f�r tolkning. I detta avsnitt g�r vi n�gra sammanfattande
kommentarer kring den analys som presenterats i uppsatsen.

Beskattningen av aktiebolags handel med derivatinstrument regleras av olika best�mmelser
beroende p� om verksamheten anses som yrkesm�ssig eller ej. Vi har konstaterat att
Regeringsr�ttens praxis avseende gr�nsdragningsfr�gan yrkesm�ssig icke yrkesm�ssig verksamhet
�r str�ng. Bed�mningen har hittills endast baserats p� de riktlinjer som drogs upp avseende handel
med avistainstrument i R� 1986 ref 53 och R� 1988 ref 45. S�ledes har bed�mningen utg�tt fr�n
handelns oms�ttning, frekvens, regelbundenhet och varaktighet.

I R� 1997 ref 5 pr�vades om handel med s�kringssyfte kunde vara att anse som yrkesm�ssig.
Riksskatteverket tog upp fr�gan i RSV rapport 1996:1 och kom d�ri fram till att det torde vara
rimligt att betrakta denna verksamhet som yrkesm�ssig p� grund av dess n�ra samband med den
normala verksamheten. Regeringsr�tten anv�nde sig ocks� av sambandet med den normala
verksamheten i sin argumentation och kom f�ljaktligen fram till det motsatta slutet. Eftersom
verksamheten inte kunde ses som en, vid sidan av den normala verksamheten yrkesm�ssig handel
med v�rdepapper, s� skulle kapitalreglerna till�mpas vid beskattningen.

I en n�rmare analys av praxis p� omr�det kommer vi fram till att endast spekulativ handel med
v�rdepapper med s�kerhet kan kategoriseras som yrkesm�ssig. Detta givetvis under f�ruts�ttning
att handeln uppfyller de grundl�ggande kraven.

Regeringsr�tten har inte tagit h�nsyn till den utveckling som skett p� marknaden f�r finansiella
instrument. Derivatinstrument handlas idag av ett stort antal f�retag. Derivatinstrumenten anv�nds
prim�rt f�r att s�kra f�retagens verksamhet fr�n diverse risker. Detta �r en verksamhet som p�g�r
frekvent och som kr�ver stort kunnande. Verksamheten torde dessutom bidra till en mer effektiv
marknad d� risker kan j�mnas ut och f�rdelas med hj�lp av derivatinstrument. Med beaktande av
den turbulens som r�der p� marknaden och att utvecklingen av finansiella instrument �ven
forts�ttningsvis torde accelerera antar vi att handel med derivatinstrument i s�kringssyfte kommer
att �ka �ven bland de mindre f�retagen. Att i det fallet endast betrakta spekulationshandel som
yrkesm�ssig framst�r som ett on�digt sn�vt syns�tt. Det framst�r som �nskv�rt, och kanske m�jligt,
att Regeringsr�tten �ndrar sin praxis avseende s�kringar i den normala verksamheten.

I de fall handeln med derivatinstrument bed�ms som yrkesm�ssig skall beskattningen ske enligt
bokf�ringsm�ssiga grunder. Detta inneb�r att aktiebolagens redovisning styr
beskattningsunderlaget.
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Aktiebolags externa redovisning skall dock uppfylla fler syften. Dels skall redovisningen erbjuda
information till bolagets intressenter och dels skall den ligga till grund f�r beskattningen.196 Vidare
ligger redovisningen till grund f�r ber�kningen av den utdelning som l�mnas av bolaget. Dessa
intressen beh�ver inte i v�r mening vara motstridiga. Det �r dock en f�ruts�ttning att reglerna
samverkar p� ett s�tt som motverkar att liknande transaktioner redovisas olika hos olika bolag.

Avseende information och �ppenhet torde kravet p� en r�ttvisande bild vara den mest centrala
best�mmelsen i �RL. Av stor vikt �r ocks� att redovisningen presenteras p� ett s�tt som g�r den
j�mf�rbar, dels �ver �ren och dels med andra f�retag.197

Att befarade utgifter skall belasta resultatet innan de realiseras f�ljer fr�mst av den civilr�ttsliga
regleringen vilken syftar till att motverka att bolagets st�llning och resultat �verv�rderas.
F�rsiktighetsprincipen �r av central betydelse i den svenska redovisningsregleringen. Ett tydligt
exempel p� detta �r 4 kap 9 ¤ �RL som stadgar att oms�ttningstillg�ngar skall v�rderas till det
l�gsta av verkligt v�rde eller anskaffningsv�rde. F�rsiktighetsprincipen kommer ocks� till uttryck i
den bolagsr�ttsliga regleringen. Det redovisade resultatet ligger till grund f�r utdelning enligt 12
kap 2 ¤ aktiebolagslagen (1975:1385). Utdelningen f�r dessutom inte ske med s� stort belopp att
det med h�nsyn till bolagets konsolideringsbehov, likviditet eller st�llning i �vrigt strider mot god
aff�rssed. Denna f�rsiktighetsregel syftar fr�mst att tillgodose bolagets borgen�rers intressen.
Medel skall inte otillb�rligt kunna undandras bolaget s� att borgen�rernas r�tt �ventyras.

Den skatter�ttsliga regleringen skall motverka att bolagets st�llning och resultat underv�rderas.
Exempel p� detta kan hittas i lagerv�rderingsreglerna i 24 ¤ anv p 2 KL. H�r stadgas att
lagertillg�ngar inte f�r tas upp till l�gre v�rde �n det l�gsta av anskaffningsv�rde och verkligt
v�rde.198

En beskattning av derivatinstrument enligt bokf�ringsm�ssiga grunder medf�r att f�retaget
redovisning skall ligga till grund f�r inkomstber�kningen. Det h�r medf�r att de periodiseringar
f�retaget g�r i resultatredovisningen p�verkar skatteunderlaget.

D� inkomsten skall ber�knas enligt bokf�ringsm�ssiga grunder skall f�retagen redovisa sina
derivatinstrument i linje med de �vergripande principerna i 2 kap 4 ¤ �RL samt i enlighet med
kravet p� en r�ttvisande bild. Sammanfattningsvis inneb�r detta att derivatinstrument utest�ende
�ver bokslutet b�r resultatf�ras i den m�n de l�per med f�rlust. Vid f�rlustreservering skall dock
derivatinstrument vilka reducerar f�rlustrisken tas med i ber�kningen och kvittningsvis p�verka
resultatet f�r att redovisningen skall ge en ekonomiskt r�ttvisande bild av f�retagets resultat.

De nuvarande redovisningsreglerna medger inte en marknadsv�rdering av derivatinstrument. IAS
39 inneb�r emellertid att marknadsv�rdering skall till�mpas f�r  avista- och derivatinstrument.
Till�mpningen av IASCs standard medf�r att alla finansiella instrument skall balansf�ras och
p�verka resultatet avseende s�v�l kontrakt som l�per med vinst som med f�rlust.
Marknadsv�rdering av finansiella instrument en �r en naturlig f�ljd av ett paradigmskifte, fr�n en
legalistiskt styrd redovisning med prim�rsyfte att skydda f�retags borgen�rer, till en redovisning
som tydligare skall spegla f�retagets ekonomiska f�rh�llanden. Vi f�rv�ntar oss d�rf�r att
rekommendationen inom en n�ra framtid kommer att inkorporeras i det regelverk som behandlar
                                                  
196 J�mf�r Thorell, Per, Skattelag och aff�rssed, 1984, s 61. F�rfattaren diskuterar i sammanhanget de motiv som ligger
bakom v�rderingsreglerna i KL.
197 Thorell, Per, F�retagens redovisning, andra upplagan, 1996, s 20.
198 Vidare kan n�mnas reglerna i 23 ¤ anv p 12, 13 och 14 avseende avskrivning av anl�ggningstillg�ngar.
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redovisningen. Detta kommer ocks� att f� skatter�ttsliga konsekvenser i den m�n sambandet mellan
redovisning och beskattning kvarst�r. F�retagens nuvarande m�jligheter att styra resultatet torde
minska markant i och med att reglerna p� omr�det blir tydligare.

N�r beskattningen sker enligt kapitalreglerna i SIL m�ste det bokf�ringsm�ssiga resultatet justeras i
den del det p�verkats av f�retagets innehav av derivatinstrument. I inkomstdeklarationen redovisas
endast realiserade vinster och f�rluster h�nf�rliga till handeln med derivatinstrument. Det h�r
inneb�r att det skattem�ssiga resultatet inte �r detsamma som det redovisningsm�ssiga resultatet.
Detta medf�r tillsynes underliga konsekvenser n�r ett f�retag till�mpar s�kringsredovisning.
V�rderingen av de s�krade posterna kommer att p�verkas av den till�mpade metoden och
derivatinstrumentets v�rde. Matchningen kan dock inte ske i skatteh�nseende eftersom s�kring av
den normala verksamheten inte kan utg�ra yrkesm�ssig handel med derivatinstrument.

Det enklaste s�ttet att uppn� en likabehandling av derivatinstrument i skatteh�nseende �r att
sambandet mellan redovisning och beskattning upph�r p� omr�det. Detta kan ske till exempel
genom att kapitalreglerna skall till�mpas oavsett om derivatinstrumenten ing�r i en yrkesm�ssig
handel eller ej. Riksskatteverket konstaterar i en hemst�llan om lag�ndring att metoden ger en
neutral beskattning.199 Sett ur detta perspektiv kan konsekvenserna av R� 1997 ref 5 anses som
positiva. Till�mpas de principer som fastslagits i domen konsekvent skall den st�rsta delen av de
svenska f�retagens derivatinnehav beskattas enligt kapitalreglerna.

En frikoppling leder f�rvisso till ett merarbete f�r f�retag vars derivatinstrument redovisas enligt
bokf�ringsm�ssiga grunder. Det �r dock ingen nyhet f�r de f�retag vars derivatinstrument redan
idag beskattas enligt kapitalreglerna p� grund av att verksamheten inte kategoriseras som
yrkesm�ssig.

                                                  
199 RSV:s skrivelser 991108, Hemst�llan om lag�ndring med anledning av RSV rapport 1998:6, Sambandet mellan
redovisning och beskattning.
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