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Motion till riksdagen
1989/90:N78 ek

av Per-Ola Eriksson m.fl. (c)
med anledning av prop. 1989/90:153 ’1\3(8)5}90

Virdepappersfonder N78

Avregleringen av de finansiella marknaderna har fortgatt under hela 80-ta-
let. Den successiva internationella finansiella integrationen har bidragit till
att effektivisera kapitalmarknaden. Kreativiteten och omfattningen av de fi-
nansiella innovationerna har varit och ar betydande. Nya vardepapper som
ersatt eller kompletterat traditionell bankuppléning, tilikomsten av penning-
marknaden har utgjort ett viktigt led i utvecklingen av kreditmarknaden.
Bankcertifikat, foretagscertifikat, statsskuldsvaxlar, riksobligationer och de-
rivatinstrument som optioner och terminer utgor alla exempel pd instrument
som bidragit till en effektivare och battre fungerande kapitalmarknad.

Nya finansiella institut har dessutom vuxit fram och granserna mellan
olika slag av institut har successivt suddats ut. Exempel pé detta ar tillkoms-
ten av penningmarknadsinstitut, kreditférsakringsbolag, rentingbolag samt
olika former av kollektiva former for sparande i foretradesvis aktier och obli-
gationer. Ett annat omrade utgors av den pagéende harmoniseringen av re-
gelverk och integrationen mellan bank- och forsédkringsbranscherna. Med
sakerhet befinner vi oss dn sa lange har bara i ett inledningsskede i den pa-
géende finansiella integrationen.

Avgorande for den pagdende utvecklingen ar ocksd valutaregleringens av-
skaffande och de ©kade mojligheterna for direktinvesteringar utomlands
utan valutarestriktioner.

Aktiefonderna

Tillkomsten av 1974 ars aktiefondslag utgjorde ett led for att 6ka mojlighe-
terna for en bred allmanhet och smésparare att med begransad riskexpone-
ring och storre riskfordelning spara i aktier. Utgéngspunkten for lagens till-
komst var behovet av attskydda dem som investerar i aktiefonder. En grund-
forutsattning var att lagen skulle undanta de enskilda investerarna fran per-
sonligt ansvar for fondens skulder i samband med verksamheten. Omraden
som darfor regleras i aktiefondslagen ar fondens fristdende roll i forhéllande
till forvaltande bolag, att de enskilda spararna i fonden betraktas som ge-
mensamma agare av dari ingdende vardepapper, ett visst minsta aktiekapital
for fondbolaget samt regler for forvaringen av fondegendomen.

En form av aktiefonder - aktiesparfonder - infordes 1979 genom att mé)-
lighet gavs att skattespara med vissa skatteformaner i aktier. Syftet var att
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stimulera allmanheten att spara i aktier och att tillféra svenskt naringsliv yt-
terligare riskkapital.

1983 infoérdes allemanssparandet i syfte att frimja agarspridning och mot-
verka makt- och dgarkoncentration i naringslivet. Detta skulle ske genom att
antalet fonder skulle 6ka och att deras dgande skulle begransas.

Antalet aktiefonder uppgar idag till ca 300 dar huvuddelen utgors av van-
liga aktiefonder. Dessa ar av olika slag och med skiftande inriktning sisom
penningmarknadsfonder, obligationsfonder, rantefonder och avkastnings-
fonder.

Internationella utvecklingen

Utvecklingen internationelit gr mot att skapa enhetliga regler dven pa var-
depappersmarknaden. Inom Europeiska Gemenskapen pagdr en samord-
ning sedan 1985 avseende regler for kollektiva investeringar i overlatbara
papper.

Ny lag om virdepappersfonder

I regeringens proposition 1989/90:153 om viardepappersfonder forelaggs
riksdagen forslag till en ny aktiefondslag benamnd lag om virdepappers-
fond. Bakgrunden till forslaget ar behovet av en anpassning av aktiefonds-
reglerna till dagens avreglerade kapitalmarknad och till minimikraven inom
EG.

Centerpartiet kan i huvudsak acceptera propositionens forslag om en
minskad detaljstyrning av fonderna, en friare placeringsinriktning och risk-
profil samt utvidgade placeringsmoéjligheter for fonderna. Detsamma giller
sdval forslaget om att ge utlandska rattssubjekt ratt att dga svenska fondbo-
lag liksom de skirpta kraven pa 6kad information. Endast registrerade fon-
der foreslds darfor fa tillstdnd att driva fondverksamhet. Lagregleringen av
aktiesparfonder upphavs.

En fungerande kapitalmarknad viktig for nédringslivet

Tillkomsten av aktiefondslagen 1974 innebar att 6kade méjligheter fér sma-
sparare och allminhet att med relativt begransad riskexponering och bety-
dande riskfordelning spara i aktier. Utvecklingen av aktiesparfonderna och
allemansfonderna har sedermera haft liknande syfte. En kombination av
okat hushallssparande med en 6kad tillgang till riskkapital fér naringslivet ar
malsattningar som an idag har hogsta aktualitet.

I synnerhet galler detta riskkapitalférsorjningen for sma och icke borsno-
terade foretag. Hittills har de mindre och medelstora foretagen i hog grad
varit hdnvisade till den traditionella kreditmarknaden for sitt kapitalbehov.
Avsaknaden av en fungerande riskkapitalmarknad fér dessa har utgjort en
allvarlig hamsko for tillvixten och fornyelsen i svenskt naringsliv. Kombina-
tionen ett stigande rianteldge med ett skatte- och avgiftssystem som missgyn-
nar dessa foretag har varit en orsak till den laga produktivitetsutvecklingen.

Tviartemot situationen for de mindre och medelstora foéretagen har avreg-
leringen och fornyelsen av kapitalmarknaden under det gdngna decenniet till
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uteslutande del tillgodoraknats de borsnoterade bolagen. Aven om ett antal
borsintroduktioner skett, har de vare sig till antal eller omfattning aterspeg-
lat det behov som funnits - framforallt i de s.k. tillvaxtforetagen inom fram-
tidsinriktade hogteknologiska branscher.

Riksdagens beslut, med anledning av regeringens proposition 1989/90:88
om vissa naringspolitiska fragor, att inritta ett antal storregionala riskbolag
ar enligt var mening helt felaktigt. Detinnebar ett 6kat institutionellt dgande
av smaforetagen och stdr i strid med vart mal om ett spritt och enskilt
agande. En reformering och utvidgning av aktiefondssystemet kan daremot
oppna nya mojligheter och vara en vag for riskkapitalférsorjningen i icke
borsnoterade foretag.

Ge allménheten mojlighet att spara i mindre foretag

Centerpartiet instimmer i propositionens forslag att bdde 6ka vardepappers-
fondernas placeringsinriktning, riskprofil och placeringsmojligheter. Det se-
nare foretradesvis i derivatinstrument som optioner och terminskontrakt.
Detta dr ocksa forslag som helt ligger i linje med de av EG antagna minimi-
reglerna for sddana fonder.

Fortfarande innebar dock regeringens forslag att endast 10% av vardepap-
persfondernas riskprofil fir omfatta icke borsnoterade papper.

Frdn centerpartiets sida har vi tidigare - bl a i motion 1989/90: N 57 om
vissa naringspolitiska frdgor — framfort forslag om inrattande av sarskilda
riskkapitalfonder med en hégre andel icke borsnoterade papper som for den
enskilde skulle medge sarskild avdragsritt i inkomstdeklarationen. En kom-
pletterande 16sning — for att ytterligare underlatta handeln med icke note-
rade aktier — ar att utveckla systemet med allemansfonder.

Centerpartiet anser darfor att det inom ramen for forslaget till ny lag om
vardepappersfonder bor 6ppnas mojligheter for vardepappersfonder med en
hogre andel icke borsnoterade papper dn vad den nuvarande 10-procentsre-
geln medger. En anpassning av lagforslaget — foretradesvis i 18—24 §§ -
skulle skapa sddana mojligheter. Det bor ankomma pa vederbérande utskott
att utarbeta ny lagtext.

Hemstallan

Med hinwvisning till det ovan anforda hemstills

1. att riksdagen med anledning av proposition 1989/90:153 som sin
mening ger regeringen till kinna vad i motionen anforts om behovet
av inrdttande av sarskilda riskkapitalfonder for att stimulera sparande
1 icke borsnoterade vardepapper med syftet att framja riskkapitalfor-
sorjningen for mindre foretag,

2. att riksdagen med avslag pa proposition 1989/90:153 i denna del
beslutar om andring i forslaget till lag om vardepappersfonder i syfte
att 6ppna mojligheter for ett 6kat sparande i icke borsnoterade varde-
papper i enlighet med vad som anférs i motionen.
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Stockholm den 13 juni 1990
Per-Ola Eriksson (c)
Bérje Hornlund (c)
Roland Larsson (c)
Sven-Olof Petersson (c)
Kjell Ericsson (c)

Hdakan Hansson (c)

Marianne Andersson (c)
i Vargarda

gotab 96930. Stockholm 1990
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Kersti Johansson (c)

Goran Engstrom (c)

Gunhild Bolander (c)

Ivar Franzén (c)

Jan Hyttring (c)



