Kungl. Maj:ts proposition nr 128 iar 1974 Prop. 1974: 128
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Kungl. Maj:ts proposition med forslag till aktiefondslag, m. m; given
den 14 juni 1974.

Kungl. Maj:t vill hirmed, under aberopande av bilagda uidrag av
statsrddsprotokollet Gver finansirenden och lagradets protokoll, fGresla
riksdagen att bifalla de fGrslag om vars aviatande till riksdagen fdre-
dragande departementschefen hemstillt.

CARL GUSTAF

G. E. STRANG

Propositionens huvudsakliga innehall

I propositionen liggs fram fOrslag till aktiefondslag och till vissa
foljddndringar i annan lagstiftning.

F.n. saknas i vart land regler om aktiefonder. Den foreslagna lagen
syftar till att ge dem, som investerar medel i en aktiefond, battre ritts-
skydd idn f. n. och att tillforsikra dem en sakkunnig forvaltning av med-
len och en riskspridning genom ett vilfordelat virdepappersinnehav.

Med aktiefond forstds enligt lagforslaget en huvudsakligen av aktier
eller andra viirdepapper bestiende fond, som uppkommit genom kapital-
tillskott fran allminheten och som dgs av dem som tillskjutit kapital.
Aktiefond dr ej att betrakta som juridisk person.

Lagen foreslas reglera aktiefondsverksamhet som utdvas i Sverige.
Endast svenskt aktiebolag som fatt sdrskilt tillstand (fondbolag) far utéva
sadan verksamhet. Fondbolag skall st under tillsyn av bankinspektio-
nen. For fondbolag giller, om annat inte sigs i den foreslagna aktie-
fondslagen, vad i allmidnhet dr foreskrivet om aktiebolag. Fondbolags
aktiekapital skall vara minst 250 000 kr., om virdet av den eller de
aktiefonder som bolaget forvaltar sammanlagt uppgér till hégst 50 milj.
kr., och minst 500 000 kr., om virdet ir hogre. Fondbolags styrelse skall
bestd av minst fem ledaméter. Av styrelseledaméterna utser fondandels-
dgarna eller intressesammanslutning f6r dem en ledamot f6r varje pa-
bOorjat tretal.

For varje aktiefond skall finnas fondbestimmelser, i vilka bl. a. skall
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anges de allmédnna riktlinjerna for placering av fondmedlen. Fondbe-
stimmelser skall faststillas av bankinspektionen.

Vid forvaltningen av aktiefond skall fondbolaget handla uteslutande i
fondandelsigarnas gemensamma intresse. I styrelsens beslut rorande
rostriitt for aktier i fonden deltar endast fondandelsagarrepresentanterna.
Fondbolag far inte utan bankinspektionens tillstdnd ta upp lan i aktie- .
fondsverksamheten eller pantsitta egendom som ingar i aktiefond. Fond-
egendomen foreslas vara utmitningsfri. I syfte att istadkomma tillfreds-
stillande riskspridning foreslds att viirdepapper med samma utfirdare
far inga i en fond till hogst tio procent av fondvirdet, om inte bank-
inspektionen medger undantag hirifrdn. Vidare foreslds att hogst fem
procent av rostvardet fOr aktierna i ett och samma aktiebolag far ingd
i en aktiefond.

Egendomen i en aktiefond skall alltid forvaras hos bank (forvarings-
bank), som skall vara svensk affdrsbank, sparbank eller kreditkassa
inom jordbrukskasserdrelsen.

Fondbolag far enligt forslaget vilja mellan att utge fondandelsbevis
eller fora register over fondandelsinnehavet. Om fondandelstigare begiir
inlosen av fondandel, skall inlGsen som regel ske omedclbart. I lagfdr-
slaget finns foreskrifter om redovisning av aktiefond, om upphorande
och Gverlatelse av aktiefondsverksamhet samt om tillsyn. Forslaget inne-
haller ocksd skadestands- och straffbestimmelser.

Lagen foreslas trada i kraft den 1 januari 1975. For aktiefondsfore-
tag som driver verksamhet vid aktiefondslagens ikrafttridande foreslas
en Gvergéngstid av tva ar.
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1 Farslag till
Aktiefondslag

Hirigenom forordnas som foljer.

Inledande bestammelser

1 § Idenna lag forstas med

1. aktiefond, en huvudsakligen av aktier eller andra virdepapper
bestiende fond, som uppkommit genom kapitaltillskott fran allmén-
heten och som dges av dem som tillskjutit kapital,

2. aktiefondsverksamhet, sadan forvaltning av aktiefond samt for-
siljning och inldsen av andelar i fonden som bedrives av fondbolag,

3. fondbolag, aktiebolag som fatt tillstdnd att utéva aktiefondsverk-
samhet,

4. férvaringsbank, bank som forvarar tillgingarna i aktiefond samt
mottager inbetalningar och ombesdrjer utbetalningar som avser fonden.

Lagen (1904: 48 s. 1) om samiiganderitt ir icke tillimplig pa del-
agarskap i aktiefond.

2 § Aktiefondsverksamhet far ej utévas hir i riket av annan in svenskt
fondbolag.

3 § Verksamhet, varigenom allminheten erbjudes att deltaga i for-
virv av virdepapper for deltagarnas gemensamma rtékning och som
¢j ir aktiefondsverksamhet, far utovas endast av akticbolag eller eko-
nomisk forening och endast om erbjudandet avser ritt att teckna aktie i
bolaget eller andel i féreningen.

Regeringen eller myndighet som regeringen bestimmer kan med-
ge undantag fran forsta stycket, om sirskilda skil foreligger.

Fondbolag

4 § For fondbolag giiller, om annat ej féljer av denna lag, vad om
aktiebolag i allmanhet dr foreskrivet.

I fondbolags bolagsordning skall intagas forbehall enligt 2 § andra
stycket lagen (1916: 156) om vissa inskrinkningar 1 ritten att forvirva
fast egendom m. m.

5 § Fondbolag star under tillsyn av bankinspektionen.

6 § Fondbolags aktiekapital skall vara minst 250 000 kronor, om
virdet av den eller de aktiefonder som bolaget forvaltar sammanlagt
uppgar till hogst 50 miljoner kronor, och minst 500 000 kronor, om
virdet ar hogre.

Regeringen eller myndighet som regeringen bestimmer kan, om sir-
skilda skil foreligger, medge undantag fran forsta stycket.
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Aktickapitalet skall vara till fulio inbetalt innan fondbolaget borjar
aktiefondsverksamhet.

Fondbolag ar befriat fran skyldighet att avsiitta vinstmedel enligt
72 § 1 mom. forsta stycket lagen (1944: 705) om akticbolag.

7 § Fondbolags styrelse skall bestd av minst fem ledamdter.

Av styrelseledamoterna utser fondandclsdgarna eller intressesamman-
slutning for dem en ledamot for varje paborjat tretal ledamoter. Kan
ledamot ej utses pa detta sitt, utses ledamoten av linsstyrelsen i det liin
diir fondbolagets styrelse har sitt site. For ledamot, som avses i detta
stycke, skall suppleant utses.

Vad i denna lag sigs om styrelseledamot dger motsvarande tillampning
pa styrelsesuppleant.

8 § Den som i fondbolag dr
. styrelseledamot,
. verkstillande eller vice verkstillande direktor,
. revisor eller revisorssuppleant,
. chef for bolagets bokforing eller medelsfGrvaltning, eller
. innehavare av annan ledande befattning
fir ej forviarva virdepapper fran aktiefond som bolaget forvaltar eller
silja vardepapper till sidan fond.

Styrelsen eller verkstillande direktdren skall skriftligen meddela den
som innehar befattning som avses i forsta stycket 4 eller 5 att denne om-
fattas av forbudet i forsta stycket.

Bestimmelserna i forsta stycket giller dven make till sidan person
eller omyndigt barn som star under hans vardnad. Har nagon i denna
paragraf nimnd person eller flera av dem tillsammans sidan visentlig
ekonomisk gemenskap med annan juridisk person dn fondbolaget som
grundas pa andelsritt eller dirmed jimforligt ekonomiskt intresse, giller
forsta stycket dven den juridiska personen, om befattningshavare som
avses i fOrsta stycket har visentligt inflytande Sver den juridiska perso-
nens verksamhet.

Styrelseledamot som avses i 7 § andra stycket far ej dga aktier i fond-
bolaget eller vara anstilld hos detta eller hos forvaringsbank for aktie-
fond som bolaget fdrvaltar. Han fir ej heller vara styrelseledamot i
annat fondbolag eller i sddan forvaringsbank.

UI-J:-UJPJ»-A

Aktiefond

9 § Aktiefond bestér av de virdepapper och medel som tillfores fon-
den, avkastning av siadan egendom samt ur denna hirflytande rittig-
heter.

Akticfond skall ha beteckning varigenom den tydligt kan skiljas
fran andra aktiefonder.

10 § Aktiefond kan ej forvirva rittigheter eller iklida sig skyldigheter,
¢j heller s6ka, kiira eller svara infor domstol eller annan myndighet.

11 § Egendom som ingér i aktiefond far ej tagas i mit.
Fondandelsigare svarar ej for forpliktelse som avser fonden.
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12 § For aktiefond skall finnas fondbestimmelser, vilka uppriittas
av det fondbolag som skall forvalta fonden.

Fondbcestimimelserna skall ange )

1. akticfonden, fondbolaget och forvaringsbanken,

2. antalet eller ligsta och hdgsta antalet ledamoéter och suppleanter
i fondbolagets styrelse samt hur och f6r vilken tid de utses,

3. de allminna riktlinjerna for placering av fondmedlen med angi-
vande av huruvida och i vilken omfattning fonden skall besti av ut-
lindska virdepapper,

4. foreskrifter om fondandelsbevis eller, om sddana bevis ¢j utfirdas,
om register over innehav av fondandelar,

5. huruvida utdelning till fondandeclsdgarna skall ske och, om ut-
delning skall ske, grunderna och sittet for denna,

6. grunderna for berikning av fondandelsvirdet,

7. de hogsta tilldgg till eller avdrag frin fondandelsviirdet som far
goras vid bestimmande av fOrsidljnings- eller inlosningspris for fond-
andel,

8. grunderna for den ersittning fondbolaget och forvaringsbanken
far ta ut ur fonden for sin befattning med denna,

9. var och hur forsilljning och inldsen av fondandelar skall ske,

10. riikenskapsar for fondbolaget och fonden,

11. nir och var offentliggdrande skall ske av forsiljnings- och in-
lGsningspris {6r fondandel samt av kvartalsredogorelser for fonden
och arsberittelser for fondbolaget och fonden.

13 § Bankinspektionen faststiller fondbestimmelser for aktiefond.
Strider bestimmelserna mot lag eller annan forfattning eller idr de
oskiliga for fondandelsiigarna, skall faststdllelse vigras.

Beslutar fondbolag om indring av fondbestimmelse, skall beslutct
understillas bankinspektionen. Ar dndring befogad och &r den foreslagna
bestimmelsen skilig fér fondandelsigarna, skall inspektionen godkinna
beslutet. Bestimmelsen i dess nya lydelse far ej tillimpas firrian tre
ménader forflutit frin dagen for godkiinnande av beslutet, om inspek-
tionen ej medger kortare tidsfrist. Beslutet skall offentliggéras av fond-
bolaget p# sitt inspektionen bestimmer.

Fondbolags verksamhet

14 § Fondbolag far ej utova annan verksamhet in aktiefondsverksam-
het. Bolaget fir dock efter sirskilt tillstdind utova verksamhet som Hger
samband med aktiefondsverksamheten.

Flera fondbolag far ej samtidigt utéva aktiefondsverksamhet betraffan-
de samma fond.

15 § Bankinspektionen meddelar tillstind att utdva aktiefondsverksam-
het och verksamhet som dger samband ddrmed.

Tilistand att utva aktiefondsverksamhet fair meddelas endast om

1. aktiebolagct registrerats,

2. fondbestammelser faststillts for den eller de aktiefonder som bo-
laget avser att forvalta,

3. bolaget dr lampligt att utdva verksamheten.

Tillstind enligt andra stycket meddelas sdrskilt betriffande varje
aktiefond. :
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16 § Bankinspektionen kan &terkalla tillstind som meddelats enligt
15 § fOrsta stycket, om

1. fondbolaget forlorat Sver en tredjedel av aktiekapitalet och bris-
ten ej blivit {fylld inom tre ménader efter det den blev kind, eller

2. fondbolaget genom dvertradelse av denna lag eller uppenbart asido-
sittande av fondandelstigares intresse eller pa annat sitt visat sig olimp-
ligt att utéva verksamheten.

17 § Fondbolag foretriider fondandelsigarna i frigor som ror aktie-
fonden.

Vid forvaltning av aktiefond skall fondbolaget handla uteslutande i
fondandelsiigarnas gemensamma intresse.

Vid forvaltningen beslutar fondbolaget Over den egendom som ingar
i fonden samt utovar de riittigheter som hiirflyter ur egendomen. I sty-
relsens beslut rérande rostriitt for aktier i fonden deltager endast de i
7 § andra stycket avsedda ledamdterna. Beslut 1 friga om utdvande av
rOstritten skall fattas {Or varje sdrskilt fall, Skall rostriatt utdvas, skall i
beslutet anges noggranna anvisningar for rostningen.

Fondbolaget handlar vid forvaitningen i eget namn och skall darvid
ange fondens beteckning.

18 § Fondbolag fir ej omhinderha egendom som inglr i aktiefond.
Medel, som inflyter vid forsiljningen av fondandelar, fir dock motta-
gas av bolaget men skall utan drojsmal Sverforas till f6rvaringsbanken.

19 § Medel som tillfores aktiefond skall si snart det anses limpligt
placeras i virdepapper, i den man behov av likvida medel icke fore-
ligger.

Fondbolag far till aktiefond forvirva endast féljande slag av viirde-
papper, nimligen

1. svenska aktier, obligationer och andra virdepapper som noteras
vid Stockholms fondbors eller pa lista utgiven av sammanslutning av
svenska fondkommissionirer,

2. utlindska aktier, obligationer och andra virdepapper, om forvirv
av sidana fir ske enlipt fondbestimmelserna och virdepapperen dr {Ore-
madl for notering och handel vid fondbors eller eljest under betryggande
forhallanden,

3. aktier, obligationer och andra virdepapper som utbjudes till {Gr-
siljning under sddana fOrhallanden att sannolika skil finnes for an-
tagande att de inom ett ir frdn forvdrvet kommer att inregistreras vid
fondbors eller noteras pa lista utgiven av sammansiutning av svenska
fondkommissionirer, -

4. bevis om ritt att teckna eller erhalla aktier eller andra virdepap-
per som avses i 1—3,

5. skattkammarvixlar,

Har viirdepapper som forvirvats enligt andra stycket 3 ej inregistre-
rats eller noterats inom ett ir fran forvirvet, skall de avyttras si snart
det ldmpligen kan ske.

Fondbolag far ej till aktiefond forviirva aktier i bolaget eller fond-
andel i fonden.
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20 § Fondbolag far ej till akticfond forvirva viardepapper over det
vid tillfillet gillande marknadsvirdet eller fran aktiefond avyttra virde-
papper under sadant viirde, om ej sirskilda skiil foreligger.

21 § Fondbolag skall tillse att aktiefond far en med hénsyn till intres-
set av riskspridning lamplig sammansittning av viardepapper.

Fondbolaget far ej till fonden mot vederlag forvirva virdepapper med
samme utfirdare i sidan omfattning att virdet av de virdepapper i fon-
den som utfirdats av denne genom fOrvirvet kommer att Overstiga
tio procent av fondens virde. Foreligger sirskilda skil, kan bankin-
spektionen medge att procenttalet Sverskrides.

Utan hinder av andra stycket far vid emission aktier, konvertibla
skuldebrev eller skuldebrev forenade med optionsritt till nyteckning
forvirvas pa grund av fondens tidigare aktieinnehav. Sidana aktier
eller skuldebrev skall dock avyttras s snart det limpligen kan ske och
senast eit ar efter forvirvet, om virdepapperen ej vid nagot tillfille
under ettirsperioden kunnat inrymmas inom de grinser som avses
i andra stycket. Om sidrskilda skil foreligger, kan bankinspektionen
medge uppskov med avyttringen.

22 § 1 aktiefond far ej ingd mer dn fem procent av rostvirdet for
samtliga aktier i ett och samma aktiebolag. Om ett fondbolag forvaltar
flera fonder, giller vad nu sagts det sammanlagda aktieinnehavet i fon-
derna.

23 § Fondbolag far besluta om utbetalning av medel som ingar i aktie-
fond endast for
. forvarv av virdepapper till fonden,
utdelning till fondandelsigarna,
inlosen av fondandelar,
. fondbolagets kostnader for forsiljning och inl6sen av fondandelar
samt ersittning for bolagets forvaltning av fonden,
5. skattier, avgifter eller andra forpliktelser som avser fonden.

Fa LY FD =

24 § Fondbolag far ej utan bankinspektionens tillstdind upptaga 1&n i
aktiefondsverksamheten eller pantsitta egendom som ingér i aktiefond.

Bankinspektionen kan, om sdrskilda skil foreligger, medge att ldn
far upptagas eller att pantsittning far ske for viss tid, hogst ett ar, och
intill visst belopp, hogst tjugo procent av virdet av den egendom som in-
gar i fonden. Inspektionen kan medge forléingning av nimnda tid.

25 § For sin forvaltning av aktiefond har fondbolag riitt till ersitt-
ning ur fonden enligt grunder som anges i fondbestimmelserna.

Forvaringsbank

26 § Fdor aktiefond skall finnas en fOrvaringsbank. Banken utses av
det fondbolag som forvaltar fonden. Om sirskilda skil foreligger, kan
bankinspektionen medge att flera forvaringsbanker utses for samma
fond.

Forvaringsbank skall vara svenskt bankaktiebolag eller svensk spar-
bank elier kreditkassa inom jordbrukskasserorelsen,
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27 § Virdepapper som ingdr i aktiefond skall nedsittas 1 dppet {Srvar
hos forvaringsbank. Banken skall omedelbart pd rikning sitta in me-
del som inflyter i aktiefondsverksamheten.

Ingar utlindska virdepapper i fonden, far forvaringsbank lita limp-
ligt utldndskt forvaringsinstitut omhinderha dem. Anmilan didrom skall
goras till bankinspektionen.

28 § Forvaringsbank omhinderhar utfirdade men icke forsélda fond-
andelsbevis samt bevis som inlosts eller utbytts men ej makulerats. Inlds-
ta eller utbytta bevis skall makuleras, om de ej skall ges ut pa nytt.

29 § Forvaringsbank far betala ut medel frin rikning, som avsesi27 §
{orsta stycket, endast om fondbolaget beslutat det och om utbetalningen
avser dndamal som anges i 23 §.

Har fondbolag beslutat om utbetalning och vigrar férvaringsbanken
att verkstidlla den, skall bolaget understilla fragan bankinspektionens
provning.

Utan hinder av forsta stycket far forvaringsbank for sitt omhinder-
havande av aktiefond tillgodogdra sig crsitining ur fonden enligt de
grunder som anges i fondbestimmelserna.

Fondandel och fondandelsbevis m. m.

30 § Andelarna i en aktiefond skall vara lika stora och medfora lika
ritt till den egendom som ingér i fonden.

Virdet av en fondandel ir aktiefondens virde delat med antalet ute-
I6pande fondandelar. Fondens virde beridknas genom att fran tillgingar-
na avdrages de skulder som avser fonden, inbegripet framtida skatte-
skulder, om sadana skall beaktas cnligt fondbestimmelserna, Virde-
papper som ingér i fonden virderas med ledning av gillande marknads-
virde. Det aligger fondbolag att fortlopande berikna fondandelsvir-
det.

I den man det #r tillatet enligt fondbestimmelserna far

1. vid forsdljning av fondandel tilldigg till virdet av andelen gdras
med forsiljningskostnader och kostnader vid inkdp av virdepapper till
fonden,

2. vid inldsen av fondandel avdrag fran virdet av andelen goras med
kostnader for inlosningsforfarandet och for forsdljning av virdepapper
fran fonden.

31 § Fondbolag skall utfirda fondandelsbevis till varje fondandels-
dgare eller fora register over innehav av andelar i fonden.

32 § Fondandelsbevis skall stillas till innehavaren eller till viss man
eller order och ange
. aktiefondens beteckning, fondbolaget och fGrvaringsbanken,
. nummer eller annan beteckning for fondandelsbeviset,
. det antal fondandelar som beviset avser,
hur inldsen av fondandel skall ske samt vad som bor iakttagas
vid Overlitelse och pantsittning av fondandel,

5. i forekommande fall, innehallet i sadan foreskrift i fondbestim-
melserna som avses i 33 § tredje stycket,

il A e
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6. var fondbestimmelser, kvartalsredogorelser och arsberittelser for
fonden kan erhallas.

Fondandelsbevis skall undertecknas av fondbolaget eller pa dess vig-
nar av annan enligt bolagets uppdrag. Namnteckning av styrelseledamot
eller firmatecknare far aterges genom tryckning eller pa liknande sitt.

33 § 1 fraga om fondandelsbevis giller, om annat ¢j fdljer av denna
lag, i tiltimpliga delar vad i lagen (1936: 81) om skuldebrev foreskrives
om lopande skuldebrev.

Om utdelningskuponger till fondandelsbevis finns bestimmelser i
24 och 25 §§ lagen om skuldcbrev.

Utfirdas fondandelsbevis utan utdelningskuponger och innchaller
fondbestimmelserna foreskrift att den som i fondbolagets register 6ver
innchav av fondandelar dr antecknad sisom #gare av fondandel 4r be-
hérig att uppbira pa andelen belopande utdelning, skall betalning av ut-
delning till denne anses giltig, 4ven om han saknade ritt till utdeiningen.
Vad nu sagts giiller dock ej, om fondbolaget hade kinnedom om att ut-
delningen kom i ordtta hinder eller asidosatt den aktsamhet som efter
omstiandigheterna skiligen bort iakttagas eller om mottagaren var i
konkurs eller omyndig.

34 § Fondbolag, som ar skyldigt att fora register enligt 31 §, skall
limna fondandelsdgare skriftlig bekriftelse pa att hans fondandelsinne-
hav registrerats samt upplysningar i de hiinseenden som anges i 32 §
forsta stycket 1, 4 och 6.

P& uppdrag av fondbolag och efter bankinspektionens medgivande
fir annan dn bolaget fora register enligt 31 § och fullgdra uppgifter
som har samband dirmed.

Fores register med hjidlp av automatisk databehandling giller dess-
utom datalagen (1973: 289).

35 § Begir fondandelsdgare inlosen av fondandel, skall inldsen ske
omedelbart med medcl ur aktiefonden, savida annat ej foljer av andra
stycket. Om forvaringsbank forvaltar fonden, giller dock 40 § forsta
stycket.

Behdver medel for inlosen anskaffas genom forsiljning av virdepap-
per, skall forsiljningen ske sd snart som mojligt och senast fem bors-
dagar efter det inlosen begirdes hos fondbolaget. Inldsen skall ske s&
snart foérsdljningslikvid influtit. Kan det antagas att inlosen skulle visent-
ligt missgynna Ovriga fondandelsigares intressen, fir bolaget efter an-
milan till bankinspektionen dverskrida femdagarsfristen.

Inlosen skall ske enligt det pa inlosningsdagen gillande fondandels-
viirdet med avdrag for kostnader enligt 30 § tredje stycket 2. Begiran
om inlosen far aterkallas endast om fondbolaget medger det.

Redovisning

36 § Fondbolag skall f6r varje kalenderkvartal senast en minad efter
utgangen av kvartalet avge kvartalsredogorelse for aktiefond som bolaget
forvaltar. Redogorelsen skall innehalla uppgifter av visentlig betydelse
for fondverksamheten samt for viss dag under redovisningsperioden ut-
visa

1. antal och slag av vardepapper,

2. virdet av de olika slagen av virdepapper,
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. medel som innestar pd bankrikning,

. skulder som avser fonden,

antalet utelopande fondandelar,

. virdet vid inldsen av en fondandel efter avdrag for kostnader
enlu_t 30 § tredje stycket 2.

O\E.I'I-bb-)

37 § For varje rikenskapsar skall fondbolag senast tva manader efter
vikenskapsarets utghng avge Aarsberittelse for aktiefond som bolaget
forvaltar. I berittelsen skall anges
uppgifter som skall limnas i kvartalsredogorelse,
. den under éaret uppkomna avkastningen av fondegendomen,
. under arct uppkomna kostnader som avser fonden,
. utdelning under aret pa fondandelarna,
. Ovriga forhallanden av betydelse for bedomande av fondens still-
ning.

Vid é&rcberittelse skall fogas de fondbestimmelser som giller for
fonden.

IR S

38 § Arsberiattelse far erséitta kvartalsredogbtrelse som skulle ha avgetts
samtidigt eller inom tva manader fore arsberittelsen.

Kvartalsredogorelse och arsberiittelse skall s3 snart det kan ske hallas
tillgingliga hos fondbolaget samt pa de platser i Gvrigt som anges i
fondbestimmelserna.

Upphorande ech dverlatelse av aktiefondsverksamhet

39 § Aterkallar bankinspektionen tillstand for fondbolag att utdva ak-
ticfondsverksamhet eller trider bolaget i likvidation pad grund av fore-
skrift i lag eller fOrsattes bolaget i konkurs, skall bolagets fondforvalt-
ning omedelbart dvertagas av fdrvaringsbank.

Efter medgivande av bankinspektionen far fondbolag Gverlita aktie-
fondsverksamhet till annat fondbolag. Vill fondbolag eljest upphora
med aktiefondsverksamhet och foreligger e fall som avses i forsta styc-
ket, skall fondfGrvaltningen Overtagas av forvaringsbank vid den tid-
punkt verksamheten upphor.

I fall som avses i andra stycket far fondbolag ej upphdra med aktie-
fondsverksamheten tidigare dn tre ménader efter det att dec indrade
forhallandena kungjorts enligt 41 §.

Fondbolag far besluta att triida 1 likvidation i annat fall dn som avses
i forsta stycket forst sedan bolagets aktiefondsverksamhet upphort.

40 § Under den tid forvaringsbank forvaltar aktiefond far fond-
andelar ej siljas eller inlosas.

Sedan forvaringsbanken Overtagit fondfGrvaltningen skall banken
dverlata denna till annat fondbolag eller upplosa fonden. Forvaltningen
fir overlatas till annat fondbolag forst efter bankinspektionens med-
givande.

Skall aktiefond upplésas, ligger det férvaringsbanken att, s snart det
Iimpligen kan ske, silja de vdrdepapper som ingér i fonden. Influtna
medel skall tillfdras rikning som anges i 27 § fGrsta stycket. Sedan fér-
siliningen slutforts och skulder som avser fonden betalats eller medel
avsatts dirtill, skall banken utskifta de behallna tillgdngarna till fond-
andelsdgama.
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41 § Kungorelse om att fondbolags aktiefondsverksamhet skall Gver-
latas eller om att forvaltningen av aktiefond Overgér till férvaringsbank
skall inforas i allmédnna tidningarna och i tidning inom den ort déir bo-
lagets styrelse har sitt site samt hallas tillgéinglig hos bolaget och pé
forvaringsbankens bankkontor. Kungdrandet sker genom bolagets for-
sorg i fall, som avses i 39 § andra stycket och annars genom forvarings-
bankens forsorg.

Overgér forvaltningen av aktiefond till forvaringsbank, skall i kungo-
rclsen erinras om innehallet i 40 § forsta och andra styckena.

I fall som avses i 39 § andra stycket skall i kungorelsen anges den tid-
punkt da fondbolagets aktiefondsverksamhet upphor.

42 § Har forvaringsbank triffat Sverenskommelse om Gverlatelse av
forvaitning av aktiefond till annat fondbolag eller beslutat att upplosa
fonden, skall banken omedelbart utfirda kungorelse dirom i den ord-
ning som sigs i 41 § forsta stycket. Om fonden skall uppldsas, skall i kun-
gdrelsen erinras om innehéllet i 40 § tredje stycket. Forvaringsbanken
skall i samma ordning kungdra nir och pa vilket sitt utskiftat belopp
héilles tillgingligt for lyftning.

43 § Har fondandelsigare ej inom fem ar efter det att medel, som
uiskiftats enligt 40 § tredje stycket, forst blivit tillgingliga for lyftning
anmilt sig f6r att lyfta vad han erhallit vid skiftet, har han forlorat
sin ratt dirtill. Shdana medel samt restbelopp, som vid skiftet ej kunnat
fordelas pa samtliga fondandelsagare, tillfaller allmidnna arvsfonden.

44 § Har forvaltning av aktiefond Overtagits av ny forvaltare, skall
denne med anlitande av fondmedlen fuligéra de forpliktelser avseende
fonden som tidigare forvaltare adragit sig under iakttagande av denna
lag. Betriffande fOrvaltningen i Ovrigt skall den nye fOrvaltaren anses
ha tritt i den forutvarandes stille. Motsvarande giller vid Gverlatelse av
aktiefondsverksambhet.

Forvaringsbank far icke utova rostritt for aktier i fonden.

45 § Forvaringsbank har ritt till ersdttning ur aktiefond fér sin forvalt-
ning enligt 39, 40 och 42 §§. Ersittningens belopp skall godkinnas av
bankinspektionen.

Tillsyn

46 § Vid utdvande av tillsyn 6ver fondbolag skall bankinspektionen
med uppmirksamhet f6lja bolagets verksamhet, i den min det behévs for
kinnedom om de forhallanden som kan inverka pi sikerheten for bo-
laget och aktiefond, som bolaget forvaltar, eller eljest dr av betydelse for
en sund utveckling av aktiefondsverksamheten. Bankinspektionen far
kalla till sammantride med bolagets styrelse och, om styrelsen ej efter-
kommit begiran av inspektionen om utfirdande av kallelse till extra
bolagsstimma, till sidan stimma. Foretriidare for inspektionen fir nir-
vara vid bolagsstimma eller styrelsesammantride som inspektionen ut-
Tyst och deltaga i Overliggningarna.

Vid meddelande av foreskrift eller forbud i samband med tillsynen
kan bankinspektionen foreligga vite.

Bankinspektionen skall for fondbolag foérordna en revisor att med
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Ovriga revisorer deltaga i granskningen av styrelsens och verkstillande

direktdrens forvaltning samt bolagets rikenskaper. Inspektionen #ger nir

som helst aterkalla sidant forordnande och i stillet utse ny revisor.
Nirmare {6reskrifter for tillsynen meddelas av regeringen.

47 § Till bestridande av kostnaden for bankinspektionens tillsynsverk-
samhet skall fondbolag &rligen erligga bidrag. Nirmare foreskrifter om
bidragets storlek och om dess faststillande och erliggande meddelas av
regeringen.

Det aligger fondbolag dessutom att till revisor, som férordnats enligt
46 § tredje stycket, utge ersittning med belopp som bankinspektionen
bestimmer.

Besvar

48 § Talan mot bankinspektionens beslut enligt denna lag fores hos
regeringen genom besvir. Inspektionens beslut linder omedelbart till
efterrittelse.

Skadestand

49 § Har skada uppkommit for fondandelsigare genom att fondbolag
overtritt denna lag eller fondbestimmelse, skall bolaget ersitta skadan.

Vad i forsta stycket sigs om fondbolag dger motsvarande tillampning
pa forvaringsbank.

Straffbestimmelser

50 § Till boter eller fingelse i hogst ett &r domes den som uppsatli-
gen eller av oaktsamhet

1. hir i riket utovar aktiefondsverksamhet eller verksamhet som avses
i 3 § forsta stycket eller 14 § forsta stycket utan att vara berittigad
diirtill,

2. bryter mot 8 § forsta, tredje eller fjirde stycket, eller

3. meddelar oriktig eller vilseledande uppgift i kvartalsredogdrelse
enligt 36 § eller arsberittelse enligt 37 § eller i handling som ingivits
eller upplysning som limnats till bankinspektionen, om girningen ej &r
belagd med straff i brottsbalken.

I ringa fall domes ej till ansvar.

51 § Den som ej efterkommit vitesforeliggande som meddelats enligt
46 § andra stycket far ej domas till ansvar fOr girning som omfattas av
forelidggandet.

Ikrafttridandebestimmelser

1. Denna lag trider i kraft den 1 januari 1975.

2. Den som vid ikrafttridandet av denna lag utvar verksamhet som
kriver tillstind enligt lagen far utan hinder av lagens bestimmelser fort-
sitta verksamheten till utgdngen av ar 1976 och skall frin och med
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ikrafttridandet std under tillsyn av bankinspektionen. Bestimmelserna i
46—48 §§ galler dédrvid i tillimpliga delar.

3. Skall verksamhet som avses i 2 Overga till fondbolag, dger lagen
motsvarande tillimpning. Har sddant Gvertagande skett, far andelsbevis,
som utgivits av den som tidigare férvaltat fonden, behallas utan hinder
av att bevisen ej uppfyller foreskrifterna i 32 §. Bevisen giller darvid
som fondandelsbevis i lagens mening. Ar andelsbevis stéllda till viss
man, skall de anses vara stillda till viss man eller order.

4. Har den som vid lagens ikrafttriidande utvar verksamhet enligt
2 ej senast vid utgéngen av ar 1976 Overlitit verksamheten till fond-
bolag eller ans6kt om tillstind enligt denna lag, skall verksamheten upp-
hora och forvaltningen av fondegendomen Overgd till bankinstitut som
bankinspektionen utser. Dirvid giller i tillimpliga delar vad i lagen
foreskrives om forvaringsbanks Gvertagande av fondforvaltning. Har an-
sokan om tillstind ingetts fore utgangen av ar 1976, far verksamheten
direfter utdvas utan tillstdnd till dess ansdkningen slutligt provats.

2 Forslag till

Lag om iindring i lagen (1916: 156) om vissa inskriinkningar i riitten
att forvirva fast egendom m. m.

Hirigenom férordnas att 2 och 18 §§ lagen (1916: 156) om vissa in-
skrankningar i rétten att forvirva fast egendom m. m.! skall ha nedan
angivna lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2§

Svenskt handelsbolag, vari finnes bolagsman for vilken de i denna lag
foreskrivna inskrdnkningarna i rétten att forvirva fast egendom gilla,
svenskt aktiebolag, vars aktiebrev ma stillas till innehavaren, eller
svensk ekonomisk forening ma ej hir i riket férvirva fast egendom,
inmuta mineralfyndighet, férvirva eller bearbeta inmutad mineralfyn-
dighet eller idka gruvdrift, utan att Konungen for sarskilt fall givit bo-
laget eller foreningen tillstand dértill.

Samma lag vare i friga om
svenskt aktiebolag vars aktiebrev
skola vara stillda till viss man,
om icke i bolagsordningen inta-
gits forbehall som nedan sigs. Ge-
nom sddant forbehdll skall, dir
det ej innefattar stringare fore-
skrifter, bestimmas att allenast
viss del, vid varje tid mindre dn
en femtedel, av bolagets aktier el-
ler, om aktier med olika rgstvirde
finnas, allenast s& maénga aktier,
att de vid varje tid motsvara viss

Samma lag vare i friga om
svenskt aktiebolag vars aktiebrev
skola vara stidllda till viss man,
om icke i bolagsordningen inta-
gits forbehall som nedan siigs. Ge-
nom sidant forbehdll skall, dir
det ej innefattar stringare fore-
skrifter, bestimmas aft allenast
viss del, vid varje tid mindre in
en femtedel, av bolagets aktier el-
ler, om aktier med olika rostvirde
finnas, allenast s& manga aktier,
att de vid varje tid motsvara viss

1 Senaste lydelse av lagens rubrik 1973: 307.

3 Senaste lydelse 1973: 307.
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Nuvarande lydelse

del, mindre dn tva femtedelar, av
hela aktiekapitalet och tillika rds-
tetalet for dem utgdr viss del, vid
varje tid mindre in en femtedel,
av rostetalet for bolagets samtliga
aktier, ma genom teckning eller
overlatelse forvirvas av utlindsk
medborgare, samfillighet eller
stiftelse, av svenskt handelsbolag
vari finnes utlindsk bolagsman, av
svensk ekonomisk forening, av
svenskt aktiebolag vars aktiebrev
ma stillas till innehavaren, eller
av annat svenskt aktiebolag i vars
bolagsordning ej intagits forbehall
som nu ir sagt; dock att utan hin-
der av fOrbehdllet aktier ma for-
virvas av svenskt bolag eller
svensk fOrening som avses i 18 §.

14

Foreslagen lydelse

del, mindre #n tvd femtedelar, av
hela aktiekapitalet och tillika ros-
tetalet f6r dem utgdr viss del, vid
varje tid mindre in en femtedel,
av rostetalet for bolagets samtliga
aktier, m& genom teckning eller
overlatelse forvidrvas av utlindsk
medborgare, samfillighet eller
stiftelse, av svenskt handelsbolag
vari finnes utlindsk bolagsman, av
svensk ekonomisk forening, av
svenskt aktiebolag vars aktiebrev
ma stéllas till innehavaren, eller
av annat svenskt aktiebolag i vars
bolagsordning ej intagits forbehall
som nu ir sagt; dock att utan hin-
der av forbehallet aktier md {Or-
viirvas till aktiefond enligt aktic-
fondslagen (1974:000) eller av
svenskt bolag eller svensk forening
som avses i 18 §.

Andring av bolagsordning, i vad den innefattar férbehall, varom i

andra stycket dr stadgat, mi ej vidtagas utan medgivande av Konungen
eller myndighet som Konungen bestimmer. Sidant medgivande skall ej
limnas om det strider mot viisentligt allmiint intresse att bolagets aktier
forvarvas av rittssubjekt for vilket de i denna lag foreskrivna inskrank-
ningarna i ratten att forvirva fast egendom gilla.

18 §3

De i denna lag foreskrivna in-
skriankningarna i ritten att forvar-
va fast egendom, rorelse eller del
av rorelse, inmutad mineralfyndig-
het eller gruvldgenhet skola ej till-
Iaimpas pa forvirv genom bodel-
ning, arv, testamente eller fusion
enligt 174 § lagen den 14 septem-
ber 1944 (nr 705) om aktiebolag.

De i denna lag foreskrivna in-
skrinkningarna i ratten att forvir-
va fast egendom, rorelse eller del
av rorelse, inmutad mineralfyndig-
het eller gruvligenhet skola ej till-
lampas pa forviarv genom bodel-
ning, arv, testamente eller fusion
enligt 174 § lagen den 14 septem-
ber 1944 (nr 705) om aktiebolag.

Lagen utgor ej hinder fér forvirv
av fondandel enligt aktiefonds-
lagen (1974: 000).

Vad denna lag innebéller om inskrdnkning i ritten for bolag eller
forening att férvirva fast egendom, rorelse eller del av rorelse, inmuta
mineralfyndighet, forvirva eller bearbeta inmutad mineralfyndighet
eller idka gruvdrift, s& ock att forvirva aktier i vissa bolag skall, savitt
angAr svenskt bolag eller svensk forening, icke tillimpas i avseende &

a) bankaktiebolag, jirnkontoret, sparbank, centralkassa for jordbruks-
kredit, forsikringsbolag, sjukkassa, understddsférening eller annan for-

3 Senaste lydelse 1974:120.
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sikringsforening, aktiebolag eller férening, som erhéllit statslén fran
egnahemslinefonden eller sambruksférening;
b) forening med huvudsakligt dndamal att frimja medlemmarnas

ekonomiska intressen genom att

1. anskaffa livsmedel eller andra fornddenheter 4t medlemmarna,

G w1

avsitta alster av medlemmarnas verksamhet,
avsiitta transporttjinster som medlemmarna utfora,
. bereda bostader at medlemmarna,

anskaffa lan 4t medlemmarna;

¢) forening som utgdr sammanslutning av fGreningar, vilka dro un-

dantagna fran lagens tillimpning.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1975.

3 Férslag till

Lag om Zndring i lagen (1936: 81) om skuldebrev

Hirigenom forordnas att 24 § lagen (1936: 81) om skuldebrev skall

ha nedan angivna lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

24 §

Aro utdelningskuponger utfir-
dade till aktiebrev, tillkomme ku-
ponghavare att, mot kupongens
overlaimnande, uppbira utdelning-
en, inda att han ej ir aktiedgare.
S& snart beslut om utdelning fat-
tats, skall, under forutsdttning av
aktierdttens giltighet, & kupongen
tillimpas vad om skuldebrev till
innehavaren ir stadgat; dock att
kupong som finnes hava forvir-
vats i samband med aktiebrevet
skall anses allenast sisom tillbe-
hor till detta. Vad i bolagsordning-
en ma vara stadgat angiende ku-
ponger linde kuponghavaren till
efterrittelse.

Finnes kupong hava, utan sam-
band med aktiebrevet, Overlatits
till kuponghavaren innan utdel-
ningen beslutits, gille ej vad i 14
och 15 §§ &r stadgat.

Aro utdelningskuponger utfir-
dade till aktiebrev eller fondan-
delsbevis enligt aktiefondslagen
(1974: 000}, tillkomme kupongha-
vare att, mot kupongens Over-
lamnande, uppbidra utdelningen,
inda att han ej dr aktiedigare eller
fondandelsdgare. Si snart beslut
om utdelning fattats, skall, under
forutséittning av aktieréittens eller
fondandelsrirtens giltighet, & ku-
pongen tillimpas vad om skulde-
brev till innehavaren dr stadgat;
dock att kupong som finnes hava
forvdrvats i samband med aktie-
brevet eller fondandelsbeviset skall
anses allenast sdsom tillbehdr till
detta. Vad i bolagsordningen for
aktiebolag eller fondbestimmel-
serna for aktiefond ma vara stad-
gat angdende kuponger linde ku-
ponghavaren till efterrittelse.

Finnes kupong hava, utan sam-
band med aktiebrevet eller fond-
andelsbeviset, Gverlitits till ku-
ponghavaren innan utdelningen
beslutits, giille ej vad i 14 och 15
§§ dr stadgat.

Denna lag trider i kraft den 1 januari 1975.
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4 Farslag till
Lag om dndring i lagen (1944: 705) om aktiebolag

Hirigenom forordnas att i lagen (1944: 705) om aktiebolag skall in-
foras en ny paragraf, 39 a §, av nedan angivna lydelse.

39a § 1 friga om aktie, som ingdr i akticfond enligt aktiefondslagen
(1974: 000), skall i aktiebrev och i aktieboken i stillet for fondandels-
dgarna inforas det fondbolag, som forvaltar fonden, jimte fondens be-

teckning.

Denna lag triider i kraft den 1 januari 1975,

5 Forslag till

Lag om éindring i lagen (1970: 596) om forenklad aktiehantering

Hirigenom forordnas att 8 § lagen (1970: 596) om forenklad aktie-
hantering skall ha nedan angivna lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

8§

Aktiebok fores med maskin for automatisk databehandling ecller pa

annat liknande sitt.

I aktieboken upptages, om ej an-
nat foljer av 16 §, aktieigarna
med uppgift om personnummer el-
ler annat identifieringsnummer
och postadress. For varje dgare
anges det antal aktier som han
ager av olika slag och aktiebrevs
ordningsnummer. Fangets beskaf-
fenhet behover ej anmirkas i ak-
tieboken.

I aktieboken upptages, om ej an-
nat foljer av 16 §, aktiedigarna
med uppgift om personnummer el-
ler annat identificringsnummer
och postadress. FOr varje #gare
anges det antal aktier som han
ager av olika slag och aktiebrevs
ordningsnummer. Fangets beskaf-
fenhet behdver ej anmirkas i ak-
tieboken. Vad i 39 a § lagen (1944:
705) om aktiebolag foreskrives
skall gilla i tillimpliga delar.

Denna lag trider i kraft den 1 januari 1975.
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Utdrag av protokollet éver finansiirenden, hillet infér Hans Maj:t Konungen
i statsridet den 18 januari 1974.

Nérvarande: statsministern PALME, ministern for utrikes Arendena
ANDERSSON, statsriden STRANG, JOHANSSON, HOLMQVIST,
ASPLING, LUNDKVIST, GEIIER, BENGTSSON, NORLING, LOF-
BERG, LIDBOM, CARLSSON, SIGURDSEN, GUSTAFSSON,
ZACHRISSON, LEIJON, HIELM-WALLEN.,

Chefen i6r finansdepartementet, statsradet String, anmiler efter ge-
mensam beredning med statsradets Gvriga ledaméter friga om lagstift-
ning om aktiefonder och anfor.

Med stéd av Kungl. Maj:ts bemyndigande den 15 februari 1963 till-
kallade jag sakkunniga med uppdrag att verkstilla utredning rorande
vissa former av handeln med virdepapper och att gdra en Gversyn av
bestimmelserna angiende stimpelavgift f6r fondpapper. De sakkunniga
antog namnet aktiefondsutredningen (Fi 1964: 26).

Aktiefondsutredningen! avlimnade den 23 maj 1969 betinkandet
(SOU 1969: 16) Lagstiftning om virdepappersfonder m. m. och om
stimpelskatt pa virdepapper. Betinkandet innehaller forslag till lag om
viardepappersfondrorelse, forslag till lag om avbctalningsforsdljning av
virdepapper, m. m. samt vissa forslag betriffande stimpelskatt m. m. pa
virdepapper. Forslaget till lag om viirdepappersfondrorelse torde fa fo-
gas tiil statsradsprotokollet i detta drende som bilaga 1.

- Efter remiss har yttranden Over betinkandet avgetts av statskontoret,
bankinspektionen, kontrollstyrelsen, riksskattenimnden, kupongskatte-
nimnden, Gdta hovritt, kammarritten (i Stockholm), postverket, riks-
arkivet, kommerskollegium, patent- och registreringsverket, niringsfri-
hetsradet, exekutionsvisendets organisationsnimnd (EON), linsstyrel-
serna i Stockholms, Kalmar, Malmghus, Goteborgs och Bohus, Orebro
och Visterbottens lin, fondborsutredningen, aktiebolagsutredningen,
formynderskapsutredningen, koplagssakkunniga, fullmiktige i Sveriges
riksbank, fullmiktige i riksgdldskontoret, Aktiebolaget Svensk export-
kredit, Aktiecbolaget Ostgitafinans, Aktiespararnas investeringsaktiebo-
lag (Aktieinvest), Bonniers obligationsavdelning aktiebolag, Familjefore-
tagens forening, Foreningen Auktoriserade revisorer, Konungariket
Sveriges stadshypotekskassa, Kooperativa férbundet (KF), Landsorga-

' Ledaméter regeringsradet Ake Martenius, tillika ordférande, direktoren Max

Dinkelspiel, generaldirektéren Malte Oredsson, f. d. regermgsrédet Sven Strom-
berg och kammarrittsradet Stig Wernlund.

2 Riksdagen 1974. 1 saml. Nr 128
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nisationen i Sverige (LO), Lantbruksniringarnas primirkredit akticbolag,
Lantbruksniringarnas sckundirkredit aktiebolag, Sparbankernas bank
aktiebolag, Stiftelsen Aktietjdnst, Stiftelsen Nykterhetsfolkets akticfon-
der, Stiftelsen Skandifond, Stiftelsen Sparinvest, styrelsen for Stock-
holms fondbdrs, Svensk industriforening, Svenska arbetsgivareforening-
en, Svenska bankforeningen, Svenska fondhandlareféreningen, Svenska
foretagares riksforbund, Svenska revisorsamfundet, Svenska sparbanks-
foreningen, Sveriges advokatsamfund, Sveriges aktiesparares riksfor-
bund, Sveriges allmiinna exportfGrening, Sveriges allminna hypoteks-
bank, Sveriges hantverks- och industriorganisation, Sveriges industri-
forbund, Sveriges kopmannafdrbund, Sveriges lantbruksforbund och
Tjinsteminnens centralorganisation (TCO).

Kommerskollegium har Overlimnat yttfandcn fran Stockholms han-
delskammare, Skanes handclskammare, handelskammaren i Goteborg,
Vistergotlands och norra Hallands handelskammare, handelskammaren
i Karlstad samt handelskammaren for Orcbro och Vistmanlands lin.
Handelskammaren i Géteborg, Vistergdtlands och norra Hallands han-
delskammare samt handelskammaren i Karlstad har avgett gemensamt
vttrande (i det foljande bendmnt handelskammaren i Géteborg m. fl.).

Stockholms handelskammare, Svenska arbetsgivareféreningen, Sve-
riges allménna exportforening och Sveriges industriforbund har avgett
gemensamt yttrande (i det f6ljande benimnt Stockholms handelskam-
mare m. fL.), till vilket Sveriges hantverks- och industriorganisation och
Sveriges kopmannaférbund anslutit sig.

Sparbankernas bank akticbolag instimmer, med visst tilligg, i Svenska
sparbanksforeningens yttrande.

Dessutom har till vissa remissyttranden fogats sirskilda yttranden el-
ler tilidgg.

Aktiefondsutredningens f6rslag omfattar, som nimats, dven andra fré-
gor #n forslag till lag om virdepappersfondrirelse. Vad betraffar spors-
malet om avbetalningsforsiljning av virdepapper vill jag erinra om
att chefen for justitiedepartementet tillkallat sakkunniga, vilka antagit
bendmningen kreditk6pkommittén (Ju 1971: 5), med uppdrag att verk-
stalla utredning angiende den riittsliga regleringen av avbetalningskdp
och andra former av konsumtionskredit. Kommittén kommer enligt
vad jag inhdmtat att behandla frigor som kan ha betydelse for ett
stallningstagande till den av aktiefondsutredningen foreslagna lagen
om avbetalningsforsiljning av virdepapper, m. m. Med hénsyn till att
nigot behov inte synes foreligga av att nu reglera sidan avbetalnings-
forsiljning anser jag det limpligt att avvakta kommitténs arbete, innan
siutlig stallning tas fill aktiefondsutredningens nimnda lagforslag. Jag
liigger darfor inte nu fram nagot forslag i frigan.

Utredningen har diskuterat frigan om ritt for bankinstitut att for-
virva andelar i aktiefond men inte lagt fram forslag i dmnet. Négra
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remissinstanser har berdrt frigan om ritt for bank att forvirva aktier
i bolag som utdvar aktiefondsverksamhet. Dessa fragor hor emellertid
till banklagstiftningen och behandlas inte i detta sammanhang.

Aktiefondsutredningens forslag savitt ror fraga om stimpelskatt m. m.
pa virdepapper har i betinkandet behandlats helt fristiende frén ut-
redningens ovriga forslag. Utan att hir ta stillning till denna fraga an-
ser jag det limpligt att utredningens forslag i dessa hiinseenden ytterli-
gare overvigs. Frigan foranleder dirfor inte f. n. nigot forslag frin min
sida. .

Som framgér av det foljande (avsnitt 5.2) foreslas inte i detta sam-
manhang nagon lagstiftning som skulle gora det mdjligt for utlindska
aktiefondsforetag att utova verksamhet i Sverige. Med hinsyn hirtill
och pa grund av vad jag i Ovrigt anfort anhaller jag att nu fa ta upp
frigan om lagstiftning om aktiefonder. Av betydelse vid behandlingen
av detta spbrsmil ir de rekommendationer med riktlinjer rorande
aktiefondsverksamhet som antagits inom FEuroparadet och OECD.
Rekommendationerna i svensk Oversittning torde fa fogas till stats-
riidsprotokollet i detta drende som bilagor 2—3.

I Alimiint om foretag for kollektiv investering
1.1 Inledning

Aktiefond dr ett i Sverige relativt nytt begrepp. Det ankayts i all-
minhet till en verksamhet som gar ut pa att erbjuda allminheten att
teckna andelar i en fond, som huvudsakligen bestir av aktier eller andra
viardepapper, och att forvalta fonden under iakttagande av principen om
riskfordelning. Varje andel representerar i princip ett virde som &r lika
med fondens virde delat med antalet utelépande andelar. For allmin-
heten kan andelar i aktiefonden innebira ett alternativ till direkt aktie-
digande.

Kollektiv investeringsverksamhet av detta och liknande slag har
sedan linge utdvats i stor omfattning i ett flertal industriellt utveck-
lade Yander. Reglerna for verksamhetsformerna varierar i de olika sta-
terna och terminologin &dr ofta oenhetlig. I stort sett kan sigas att verk-
samheterna drivs antingen i bolagsform eller foreningsform eller i en
form som anses fa sitt innehall genom avtal mellan de berérda parter-
na, den s. k. kontraktuella formen. I de foéretag som driver verksamhet i
bolags- eller foreningsform &dr bolaget och foreningen underkastade de
bolags- resp. fOreningsréttsliga bestimmelserna i det land dir verksam-
heten bedrivs. Andelsigarna ir aktiedgare eller féreningsmedlemmar i
bolaget resp. foreningen. Genom att de kan utdva rostritt for aktierna
eller andelarna har de en viss mojlighet till inflytande Sver verksamhe-
ten, t. ex. i friigor som rdr investeringspolitiken. Bolaget eller foreningen
ar dgare till virdepappersportfdljen.
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Den kontraktuella verksamhetsformen anses grundad pi avtal mel-
lan tre parter, dvs. fondledningen, som vanligen ir ett bolag eller annan
korporation, fOrvaringsinstitutet, som dr en bank eller s.k. trustcel,
samt andelsigarna. Mellan fondledning och fOrvaringsinstitut foreligger
ctt stadigvarande avtalsrittsligt forhallande. Mellan dessa parter & ena
sidan och en var andelsigare 4 andra sidan kommer vidare avtal till
stdnd da andelarna forviirvas. Sidana avtal upphor i och med att ande-
larna loses in.

Medan akticfondens tillgingar alltid fGrvaras hos ett forvaringsinsti-
tut, kan fondledningen utdvas av en grupp skilda foretag med olika
funktioner. Ledningen kan t. ex. bestd av ett forvaltningsbolag med ett
eller flera nirstaende foretag som skoter f6rsiljning och utgivande av
andelar, Overtagande av andelscmissioner, investeringsradgivning, for-
virv av virdepapper till och omplaceringar i fonden. Dessa uppgifter
kan ocksd fullgbras av ett enda féretag. Ett utmirkande drag i den
kontraktuclla strukturen dr att fonden som sadan inte dr ett sjilvstin-
digt rittssubjekt och alltsa inte har rittshandlingsforméga.

Beroende pa rittssystemen i de skilda staterna kan fgare till aktie-
fonden vara fondfGretaget, andelsiigarna, en trustee eller bade andels-
dgarna och trustee. Agarforhillandena kan i allmiinhet ledas tillbaka till
ett av foljande rittsinstitut.

Trustbegreppet har sitt ursprung i de anglosachsiska linderna och
inncfattar tva slags iganderitt, Fonden #dgs av trustee som s. k. legal
owner men andelsidigarna ir samtidigt s. k. beneficial owners i forhallan-
de till sina andelar i fonden.!

Institutet samiganderitt finns i riéttssystemen pid den europeiska
kontinenten. Om samiganderittsprincipen ligger till grund f6r lag-
stiftningen om aktiefonder i staten i friga, anses andelsigarna Ziga
fonden med samiganderitt. P4 sitt som varierar fran stat till stat har
emellertid dganderiitten begrinsats i olika avseenden, bl. a. i friga om
ritten fOr en andelsdgare att fordra att fonden uppldses. I vissa linders
lagstiftning stadgas uttryckligt forbud mot uppldsning av fonden pd
andelsiigarnas begidran. I andra linder anses ritten att fi fonden
upplost vara ersatt med andelsigarnas rdtt att nidr som helst fa sina
andelar inldsta. _

Aktiefondsforetag kan salunda arbeta i juridiskt sett skilda former.
Ocksa i friga om fondernas struktur, inriktning och sammansittning

1 Trusteeinstitutet har sitt ursprung i anglosachsisk ritt. Trustee kan siigas vara
en fysisk eller juridisk person som &r forpliktigad att utdva vissa rittigheter for
annan persons rikning eller for fullfdljande av ett bestimt dndamal. En trust an-
ses bl. a. uppkomma om egendom Sverlimnas till trustee f6r att av denne forval-
tas till formdan for viss eller vissa personer cller f6r visst dndamal. Trustforhéllan-
det kan anges pa foljande sitt. Trustee blir dgare till egendomen, "legal owner”,
men ir skyldig att anvinda egendomen pd foreskrivet sitt, dvs. till férman for
destinatidrerna, the beneficiaries”. Med hiinsyn till det rittsskydd dessa hiirvid at-
njuter kan de karaktiriseras som *’beneficial owners” av egendomen. Trusten be-
traktas inte som en juridisk person. Killa: H. Hessler, Om stiftelser, Stockholm
1952.
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férekommer ménga variationer., Fonderna kan vara av sluten eller
Oppen typ. Fondledningen kan ha storre eller mindre befogenhet.
Fonderna kan vidare ha helt olika utformning nir det giller placerings-
objckt, utdelningspolitik, extern finansiering m. m. I det f&ljande anges
nigra av de vanligaste fondtyperna. I framstillningen avser beteck-
ningen investmentforetag bade bolagsformen och den kontraktuella
formen av verksamhet. Termen ir inte liktydig med det svenska ut-
trycket investmentforetag, med vilket enligt anvisningarna till 54 §
kommunalskattelagen (1928: 370) forstas forvaltningsforetag, vars upp-
gift visentligen ir att genom ett vilfordelat virdepappersinnehav er-
bjuda aktiedigare eller andelsigare riskfGrdelning och vars aktier eller
andclar #gs av ett stort antal fysiska personer.

1.2 Slutna och 6ppna fonder

Ett investmentforetags fonder kan vara slutna (closed end) eller 6ppna
(open end).

Med en sluten fond menas en fond av en frin borjan bestimd storlek,
dvs. antalet andelar dr begrinsat och kan inte Okas eller minskas utan
att bestimmelserna for fonden &ndras. Med konstruktionen foljer i all-
minhet att fonden inte 15ser in fondandelar, aktier eller féreningsande-
lar. Sedan det for fonden bestimda antalet fondandelar utgivits kan for-
virv av andelar i fonden ske endast fran tidigare kpare. Vill en andels-
innehavare férvandla sina andelar till kontanter mistc han finna en
kopare till fondandelarna, aktierna eller foreningsandelarna. Kop
och forsiljning av andelar i de slutna fonderna sker i allminhet pa
fondbors, varigenom priset pd en andel blir beroende av tillging och
efterfrigan. Aven om priset i stort sett ir avhiingigt av andelens mate-
matiska védrde i forhallande till hela fondens virde vid forsiljnings-
tillfdliet 4r det inte nagot som hindrar att priset vid en tillfillig stark
efterfrigan pa andelar blir hdgre #n det matematiska virdet eller ligre,
om det skulle vara svart ait finna kopare. Utdver den risk som pa grund
av ovintade kursfall alltid maste vara forbunden med innehav av ak-
tier, tillkommer alltsd ett ytterligare riskmoment for innehavaren av
andelar i en sluten fond.

Med en Oppen fond menas en fond vars storlek inte dr bestimd pa
forhand. Fonden kan fritt bide 6kas och minskas. En Gkning av fonden
sker — forutom genom virdestegring av de i fonden ingdende virde-
papperen — genom forsdljning av nya fondandelar, aktier eller fo6r-
eningsandelar. For varje fondandel betalar investeraren andelens mate-
matiska virde, berdknat efter hela fondens viarde vid tillfillet, Alltefter-
som nya medel p& detta sitt tillfors fonden forvirvas ytterligare virde-
papper till denna. Vanligen har fondforvaltaren utfist sig att losa in
fondandelarna. En minskning av fonden sker — fSrutom genom en
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virdeminskning av de i fonden ingdende virdepapperen — genom att
fondfdretaget 16ser in fondandelar, aktier eller foreningsandelar med
ett belopp motsvarande fondandelens matematiska virde, beriiknat efter
fondens aktuclla viirde. Medel for inlosningen erhills i princip genom
att virdepapper siljs fran fonden. Mobjligheten att nir som helst £3
andelarna inldsta till deras matematiska dagsviirde ger innehavare av
andelar i en Oppen fond en formanligare stillning i likviditetshiinse-
ende dn innehavare av andelar i en sluten fond. Av denna anledning
och dirfor att 6ppna fonder har fordelar ocksd frin andra synpunkter
har den Sppna fondtypen i flertalet linder kommit att bli den mest
anvinda formen for aktiefondsverksamhet. I Amerikas forenta stater
medger bolagsritten att ett aktiebolag formldst ger ut nya aktier
eller 16ser in egna aktier. Med hiinsyn hirtill har Sppna fonder dir
organiserats i bolagsform. Ocksd i Nederlinderna kan oppna fonder
drivas i form av aktiebolag. I Frankrike har likaledes pi senare ir
oppnats mdjlighet att bilda akticbolag med vixlande aktiekapital. I
Storbritannien ddremot, liksom i flertalet linder pad den europeiska
kontinenten, medger gillande lagstiftning inte en okning eller minsk-
ning av ett aktiebolags aktiekapital annat #n i stringt formbunden
ordning. Oppna fonder har dirfor i dessa linder ofta kommit att bildas
i en form, som ansluter sig till det anglosachsiska trustbegreppet.

1.3 Placering av fondmedel

Oberoende av i vilken form ett investmentforetag drivs och om fon-
den ir sluten eller Sppen kan den som forvaltar fonden ha storre eller
mindre frihet niir det giller att placera fondens medel. Fondledningen
kan siledes ha ritt att helt efter eget beddmande placera och ompla-
cera fondens medel (s. k. management trusts cller flexible trusts). I
andra fall kan placeringsritten vara stringt begrinsad genom att fon-
dens sammansittning redan frin borjan bestimts till ett visst antal
virdepapper av vissa angivna slag utan befogenhet for fondledningen
att gdra omplaceringar (s. k. fixed trusts). Aven mellanformer fore-
kommer, dir forvaltaren inom vissa pa forhand givna grinser sjilv-
stindigt far besluta om placeringen av fondmedlen (s. k. semi-fixed
trusts).

En annan vanlig typ dr fonder med en viss placeringsinriktning. Vissa
fonder far bara besti av inhemska virdepapper eller till en viss mindre
del av utlindska papper. For andra fonder kan vara forutsatt att endast
vtldndska vardepapper fir ingé i portfdljen. En inriktning pa forvarv av
aktier i foretag inom viss eller vissa branscher #r vanlig, s. k. bransch-
fonder. Fonder med syfte att férviarva virdepapper med fast rinta, t. ex.
obligationer, forekom tidigare i viss utstrickning men ir numera inte
si vanliga. Fonder med inriktning pa forvaltning av aktier kan dock ha
en begriinsad mojlighet att placera medel i virdepapper med fast rinta.
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Forutom fonder vars tillgingar placeras i virdepapper forekommer
ocksa framfor allt i Schweiz s. k. Immobilien-Fonds, dvs. fonder vars
medel investeras i fast egendom. Av. tekniska skil dgs fastigheterna
dirvid inte dirckt av fonden utan av ett aktiebolag, vars aktier innchas
av fonden.

1.4 Vinstutdelning och s. k. tillviixtfonder

En visentlig friga fér den som avser att placera pengar i en aktiefond
ar fondens utdelningspolitik. Flertalet akticfonder delar enligt sina
bestimmelser arsvis eller halvirsvis ut sddan vinst som uppkommit ge-
nom utdelning pa aktier eller andra virdepapper eller genom realisa-
tionsvinster vid omplacering av virdepapper. Andra aktiefonder, s. k.
tillvixtfonder, delar inte ut niagon vinst utan anvander den till nyinkop
av virdepapper. Genom att vinsten i dessa fonder innehélls stiger ande-
larnas matematiska virde i motsvarande méan. En mellanform ir att den
vinst som uppkommit genom utdelningar delas ut medan diremot
realisationsvinster anviinds till nyinkdp av virdepapper.

1.5 Leverageprincipen

Betriffande investmentforetagen skilde man sirskilt tidigare mellan
s. k. leverage companies och non-leverage companies. Med uttrycket
leverage (hdvstingsanordning, hivstingsverkan) avses i detta samman-
hang att ett investmentforetag tar upp lan eller ger ut limiterade prefe-
rensaktier for att kunna fOrviarva aktier i stdrre utstrickning &n som
svarar mot de egentliga penningplacerarnas insatser. Nir fOretagets
innehav av aktier stiger i virde kommer hela virdeSkningen de egent-
liga penningplacerarna till godo. Om vérdet minskar, drabbas de pi
samma sitt av hela virdeforlusten. Vid borshaussen under 1920-talets
senare del var ett mycket stort antal amerikanska investmentforetag
uppbyggda enligt leverageprincipen. Detta ledde vid 1929 ars borskris
till ssmmanbrott f6r ménga av investmentfSretagen.

1.6 Utlindsk lagstiftning m. m.

Utdver vad som i det foregiende angetts i friga om utlindsk lagstift-
ning om akticfonder har i betinkandet (s. 50-—68) mera utfSrligt redo-
gjorts for aktiefondsforetag och lagstiftning om siddana foretag i
vissa frimmande linder. I syfte att fa till stind en viss internationell
samordning av ifrdgavarande lagstiftning har Europaridet och OECD
var for sig rekommenderat sina medlemmar att tillimpa vissa riktlinjer
som utarbetats inom organisationerna. Rekommendationerna behandlas
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nirmare i det foljande (avsnitt 1.7). DessfOrinnan limnas emellertid
vissa uppgifter om aktiefondsverksamheten 1 vissa lander.

Foretag for kollektiv investering i vardepapper bildades och utveck-
lades forst i Storbritannien. Verksamheten utovas i tva former, ndmligen
investment companies eller investment trusts, som ar underkastade den
allmidnna bolagslagstiftningen, och unit trusts, fér vilka dels giller de
allminna bestimmelserna om trusts, decls siirskilda bestimmelser. In-
vestment companies, som far vara endast av sluten typ, far investera i
virdepapper, fast egendom eller andra tillgangar. Den andra verksam-
hetsformen bygger, som tidigare ndmnts, paA det anglosachsiska trust-
begreppet med en dubbel dganderitt. En unit trust har tre parter: cn
manager, som har hand om forsiiljning och aterkdp av andelar och be-
slutar om fondens investeringar, en trustee, som ir legal owner av fon-
den och ansvarig for dess forvaltning, samt andelsdgarna, vilka dr benc-
ficial owners! av fondegendomen. Endast de forétag som fatt auktorisa-
tion av tillsynsmyndigheten fir utbjuda andelar genom cirkuliir till all-
minheten. For auktorisation fordras bl. a. att trustce har ctt emitterat
kapital av minst 500 000 pund, varav minst hilften skall vara inbetalat.
Manager och trustee skall bada vara bolag och vara oberoende av var-
andra. De skall inga ett kontrakt med varandra innchallande bestim-
melser bl. a. om berdkning av andelarnas pris vid forsiljning och ater-
kop samt om hur avkastningen pi andelarna skall beriknas. Fonderna
far bestd endast av virdepapper och kassatillgingar. For auktoriserade
fonder giller regler som syftar till att sikerstilla riskspridningen inom
fonden, dvs. placeringen i ett och samma foretags aktier ir begrinsad
till viss procent av portféljen, och forhindra maktkoncentration, dvs.
fonden far #ga aktier i samma fOretag endast upp till viss procent.
Fonden far som regel inte ta upp lan. Vid utgingen av ar 1969 fanns
i Storbritannien ca 250 auktoriscrade unit trusts. Deras sammanlagda
virde uppgick vid samma tid till Sver 1400 milj. pund, fordelat pd
2,4 miljoner andelar.

De forsta aktiefondsforetagen i Amerikas forenta stater tillkom redan
pi 1800-talet. Forst efter forsta virldskriget kom emellertid verksamhe-
ten att fa storre omfattning. Foretagen drevs i allminhet i form av ak-
tiebolag, i vilka investerarna erholl aktier och vars aktickapital utgjorde
ett slags gemensam fond, placerad i virdepapper. Under 1920-talet steg
antalet fOretag mycket snabbt och uppgick ar 1929 till ca 700 med sam-
manlagda tillgingar pi Over sju miljarder dollars. Omkring hilften av
foretagen foll emellertid offer for den borskris, som intriffade detta ar.
Investmentforetagen hade dittills ofta fort en starkt spekulativ place-
ringspolitik med otillricklig riskférdelning. Placeringarna hade ocksa,
som tidigare namnts, i stor utstriickning skett med upplanade medel.
En Gvergang till andra foretagsformer skedde direfter. De &dldre fore-

1 Se not s. 4.
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tagen, som varit av sluten typ, hade inte varit skyldiga att iterldsa sina
egna aktier. Efter hand infordes en ritt for investeraren att pi begiran
fa sina aktier inlsta av investmentfSretaget till deras dagsaktuella vir-
de. Foretagen dvergick i allt storre utstrickning till att bli 6ppna fonder.
Erfarenheterna fran borskrisen hade ocksé till f6ljd att investmentfore-
tagen i stor utstrickning avstod fran att upplana kapital. Jimsides med
utvecklingen pa bolagsomridet borjade man dven bilda foretag, som
hade den ursprungliga engelska trustformen som forebild.

Enligt en sirskild lagstiftning, som avser bade investmentforetag av
bolags- och trusttyp, kan bolagen ha Oppen eller sluten form. Alla in-
vestmentforetag skall enligt lagen registreras hos Securities and Ex-
change Commission (SEC), varvid deras inriktning skall anges. SEC har
befogenhet att utfirda foreskrifter i olika avseenden. For bolag av Op-
pen typ foreskriver lagen ett visst minimikapital som villkor for att ak-
tierna skall fi utbjudas till alimidnheten. Styrelsen i ctt investmentforetag
skall vidare utses av rostberiittigade investerare. Ett foretags fondfor-
mogenhet fir placeras hos en bank eller en borsmedlem men far ocksa
omhidnderhas av foretaget sjiilvt.

Investmentforetagens verksamhet har efter andra virldskriget okat
kraftigt. Sirskilt giller detta bolagen av Oppen typ. Antalet sadana
foretag uppgick ar 1969 till omkring 680 med sammanlagda tillgdngar
pa omkring 54,5 miljarder dollars.

Pi den europeiska kontinenten har aktiefondsverksamheten hittills
reglerats genom sarskild lagstiftning bl. a. i Schweiz, Visttyskland, Os-
terrike, Belgien och Frankrike. I Nederlinderna faller fondverksamheten
till storsta delen inom ramen for den allménna bolagslagstiftningen.

Lagstiftningen om aktiefonder i Schweiz, Visttyskland och Osterrike
bygger i visentlig utstrickning pa det tidigare nimnda trustbegreppet.
Fonden bildar saledes en fran investmentfretagets egen formdgenhet
helt skild formOgenhetsmassa, placerad i forvar hos annan institution.
i allménhet en bank. Investeraren erhéller ritt till viss andel i fonden,
beroende pi hans insatta kapital. Andelens virde varierar efter fondens
dagsaktueila virde. Investmentforetaget skall forvalta fonden sjilvstin-
digt och i eget namn under iakttagande av andelsdgarnas intressen och
far ocksd utdva rostritten for de aktier som ingir i fonden. I Schweiz
anses dganderitten till fonden tillkomma investmentféretaget; andels-
agarna har bara en fordringsritt mot detta. I Visttyskland kan fonden
tillhora antingen fGretaget eller andelsiigarna. I Osterrike kan endast
andclsdgarna dga fonden. Forvaringsbanken har hand om fondférmo-
genheten, utfor fondledningens kop- och forsiljningsuppdrag betrif-
fande virdepapper samt ombesdrjer utgivande och inldsen av andelar.
Banken har ocksd en kontrollerande funktion. I lagarna finns vidare
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f{Greskrifter om begrinsningar av innehavet av virdepapper for att
astadkomma riskspridning och forhindra maktkoncentration. Lagarna
innehdller ocksd forbud mot pantsitining av fondegendomen, vilken
inte heller fir inga i investmentfGretagets konkursbo. En genomgiende
princip ir att fondens stillning regelbundet skall offentliggéras. For
varje fond skall vidare finnas fondbestimmelser, dér bl. a. forvaltnings-
kostnader och sittet for berdknande av andelarnas pris skall vara an-
givna. I alla trc landerna #r aktiefondsfdretagen underkastade offentlig
tillsyn.

Vid utgdngen av ar 1971 uppgick dec schweiziska fondernas tillgingar
till sammanlagt ca 6 750 milj. schweizerfrancs och de visttyska fonder-
nas till 7 050 milj. DM. De Osterrikiska fonderna uppgick vid utgingen
av dr 1972 till ca 4 miljarder schilling.

I Belgien finns scdan ar 1947 s. k. allminna placeringsfonder, vilkas
verksamhet sedan ar 1957 ir reglerad i lag.

{ Frankrike drivs bl. a. en form av aktiefondsverksamhet av invest-
mentbolag med variabelt kapital. Dessa bolag kan i enlighet med open-
end-principen stindigt &ka sitt kapital for att uppta nya akticiigare och
reducera kapitalet genom att 16sa in sina egna aktier.

1 Nederlinderna férekommer investmentfOretag i tvd former, s.k.
placeringsfonder och investmentbolag. Ingen av formerna #r underkas-
tad speciallagstiftning. For placeringsfonderna giller dock som forut-
sittning for att de skall fa noteras pa fondbdrsen i Amsterdam att de
foljer ett av fondborsforeningen utfirdat reglemente.

I Luxemburg finns atskilliga stora investmentftretag domicilierade.
Verksamheten leds emellertid i stor utstriickning fran utlandet. Nigon
sirskild lagstiftning for {Oretagen finns inte, men vissa sirbestimmel-
ser har inforts i skattelagstiftningen.

I Italien fGrbereds f. n. lagstiftning fOr investmentforetag.

I Danmark fanns vid utgdngen av ar 1969 tre investmentfdretag, vars
sammanlagda tillgangar uppgick till 170 milj. danska kr. Ett betinkande
med forslag till lag om investeringsforeningar har framlagts &r 1968
men inte lett till lagstiftning.

I Norge utfirdades ir 1969 vissa provisoriska bestimmelser angien-
de investmentfOretag (investeringsselskaper). Ndmnda ar utovade fyra
norska foretag aktiefondsverksamhet. Deras sammanlagda tillgingar var
40—50 milj. norska kr.

I Finland forbereds lagstiftning om investmentforetag (investerings-
bolag). Aktiefondsverksamhet torde inte bedrivas i stdrre utstrickning.
Endast ett finskt foretag, med tillgngar pa ca 330000 finska mark,
utovade sidan verksamhet vid utgingen av ar 1969.
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1.7 Internationella rekommendationer m. m. angiende kollektiv investe-
ringsverksamhet

Som inledningsvis berorts efterstriivas i internationellt sammanhang
en viss samordning av reglerna for aktiefondsverksamhet i de olika
linderna. Inom Europaridet har utarbetats europeiska riktlinjer be-
traffande inhemska aktiefonder.! Ridet rekommenderar medlemsidn-
derna att tillimpa riktlinjerna i sin lagstiftning och rittstillimpning.
Radet har ocksi antagit en rekommendation betriffande utlindska ak-
tiefondsforetag.2 Aven OECD foreslir i en rekommendation® sina
medlemmar att tillimpa vissa inom organisationen utformade riktlinjer
angdende foretag for kollektiva investeringar i vdrdepapper. De all-
minna principerna i Europaradets och OECD:s riktlinjer &r i stort
sett likartade. Riktlinjerna uppges vara minimikrav, som uppstillts till
skydd for fondandelsigarna. Det star varje land fritt att tillimpa regler
som ytterligare tillgodoser andelsdgarnas intresse.

Enligt Europarddets riktlinjer avses med aktiefond en fond, vars
tillgangar till £6ljd av en inbjudan till allmanheten uppkommit genom
kapitaltillskott av andelsdgarna och investerats i virdepapper. Fonden
skall vara sammansatt och forvaltas sa, att den tillgodoser andelsdgarnas
intressen enligt principen om riskfordelning. Fondledningen skall till
varje andelsigare Overlimna ett bevis om hans andelsritt, fondandels-
bevis. Andelsigaren skall i princip ndr som helst kunna begira inldsen
av sin andel. Verksamheten skall sta under tillsyn. Fonden kan inte tas i
ansprak for infriande av forbindelser som avilar fondledningsforetaget
eller andelsiigarna. Vardepapper och likvida medel, som ingér i fonden,
skall omhénderhas av en forvaringsbank som godkints av tillsynsmyn-
digheten. Fondledningen eller forvaringsbanken skall uppriitta fondbe-
stammelser, vilka skall godkdnnas av tillsynsmyndigheten och av an-
delsdgaren ndr bhan tecknar andelar. I fondbestimmelserna skall anges
bl. a. fondens investeringsinriktning, utdelningspolitiken och kostnader
som belastar fonden. Fondledningen skall avge kvartalsrapport och
arsredovisning.

For fondledningsforetaget krivs ett visst minimikapital. I friga om
ritten att ta upp lan for fondens rikning innehaller forslaget ett forbud
mot upplaning av medel for att Ska fondens virdepappersportfol;.
Varje medlemsstat far sjilv i sin lagstiftning reglera frigan om fond-
ledningsforetaget i sdrskilda fall fir belasta fonden med 1an for andra
dndamal — i s fall till hdgst 10 % av fondegendomen.

Principen om riskfordelning foljs upp av en sirskild foreskrift att
placeringar i virdepapper utfirdade av ett och samma fdretag i princip

1 European rules for investment funds (bil. 2).

2 Resolution relating to foreign institutions for collective investment.

. * Standard rules for the operations of institutions for collective investment
in securities (bil. 3).



Prop. 1974: 128 28

inte far Overstiga 5 % av fondens tillgdngar, Fér att forhindra makt-
koncentration foreskrivs vidare att ett fondledningsfGretag intc i sina
fonder sammanlagt far inneha sd stort antal aktier i ett och samma
aktiebolag att fondledningsfretaget kan utéva rostritt for mer 4n 5 %
av rostvardet.

Forvaringsbanken skall utfora fondledningsforetagets uppdrag i fraga
om forvirv och forsiilljning av virdepapper och dirvid se till att upp-
dragen dr forenliga med lagstiftningen och fondbestimmelserna f6r
fonden. Banken skall ocksd uppbira utdelningar, ge ut och 16sa in
andelsbevis, m. m.

Europaradets rekommendation betriffande utlindska foretag for kol-
lektiva investeringar ar ett komplement till den tidigare rekommenda-
tionen och anger minimikrav for aktiefondsforetag som ir etablerade
utomlands.

Enligt OECD-rekommendationen &ar ett aktiefondsforetag ett institut
for kollektiva investeringar i vdrdepapper, som dels har till dndamal
att forvalta en viirdepappersportfdlj enligt principen om riskférdelning,
dels sidljer sina aktier eller andelar till allminheten genom att utge
aktiebrev eller andelsbevis eller genom att infGra namnet pa aktie- eller
andelsdgaren i ett register, och dels ar skyldigt att p4 anmodan av
deligare sjiilvt eller genom en mellanhand 18sa in aktien eller andelen.

Det forutsitts i OECD-reglerna att verksamheten stdr under till-
syn. Vissa krav skall vara uppfyllda i friga om den information som
foretaget Limnar till investerare och tillsynsmyndighet. Innan ett fore-
tag borjar sin verksamhet skall salunda ett prospekt understillas
tillsynsmyndigheten, Prospektet skall upplysa om fGretagets riittsliga
struktur och om de allménna riktlinjerna for och dndamaélet med fond-
verksamheten. Fondens tillgdngar, utdelning till fondandelsigarna,
kostnader for verksamheten m. m. skall anges. Aktiefondsforetaget har
redovisningsskyldighet gentemot tillsynsmyndighet och andelsigare. Riit-
ten att ta upp lan dr begriinsad. Utestdende 1an far inte Gverstiga 20 ¢
av fondens tillgangar. I friga om forvaltningen krivs att foretaget eller .
fondledningen skall ha ett eget kapital p4 minst 100 000 dollars. For-
varingen av portfoljen skall vara ordnad pa ett sitt som tillsynsmyn-
digheten finner godtagbart. Andra regler avser berikning av ande-
larnas pris och portfGljens nettovirde samt fGrfarandet vid inlGsen
av andelar. For att forhindra otillborlig marknadsforing uppstélls vissa
regler i friga om bearbetning av en marknad, annonsering och for-
sidljning. Slutligen limnas vissa foreskrifter om samrid mellan med-
lemslindernas tillsynsmyndigheter.

Enligt bade Europarddets och OECD:s riktlinjer fir varje medlemsstat
sjalv ta stéllning till vissa fragor av betydelse for fondverksamheten,
bl. a. dganderitten till fonderna och behorigheten att utdva rostritt for
de aktier som ingér i fonderna.
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2 Foretag for koliektiv investering i Sverige

2.1 Inledning

Enligt svensk ratt dr aktiebolag den enda bolagsform, i vilken ekono-
misk verksamhet kan drivas utan personlig ansvarighet. Utmirkande for
aktiebolag ir att verksamheten drivs pa grundval av ctt aktiekapital,
som tillskjuts av delidgarna. Dessa far utdelning pa kapitalet genom an-
del i uppkommen vinst for bolaget. I lagen (1944: 705) om akticbolag
finns tvingande bestimmelser bl. a. om aktiebolags bildande, inbetal-
ning av aktiekapital, aktiekapitalets Okning och nedsittning, styrelse,
arsredovisning, bolagsstimma m. m.

Ekonomisk verksamhet utan personlig ansvarighet kan ocksd drivas
i form av en ekonomisk forening. Det karaktiristiska for en sidan for-
ening anses vara att deltagarna genom ekonomisk verksamhet samverkar
med eller inom sammanslutningen och att denna samverkan kommer
till uttryck pa annat satt in genom vinst pa tillskjutet kapital. Forening-
en dr en personsammanslutning. I lagen (1951:308) om ekonomiska
foreningar finns dirfér bl. a. bestimmelser om medlemmarnas in- och
uttride och dirmed sammanhingande fragor. Lagen uppstiller ocksa
regler for verksamheten, till stor del i anslutning till aktiebolagslagens
bestimmelser, i friga om styrelse, redovisning, foreningsstimma m. m.

I svenskt sprakbruk anvinds ibland uttrycket investmentfGretag som
en sammanfattande bendmning pd foretag som bedriver kollektiv in-
vestering. I 54 § kommunalskattelagen beskrivs begreppet forvaltnings-
foretag som aktiebolag eller ekonomisk forening, som uteslutande eller
sa gott som uteslutande férvaltar virdepapper eller likartad 10s egen-
dom. Av ordalydelsen framgir vidare att till fGrvaltningsforetag riknas
investmentforetag. Enligt anvisningarna till 54 § forstds med invest-
mentforetag forvaltningsforetag, vars uppgift visentligen ir att gemom
ett vilfordelat virdepappersinnehav erbjuda aktiedgare eller andels-
dgare riskfordelning och vars aktier eller andelar #gs av ett stort antal
fysiska personer.

De svenska investmentfOretagen dr av tva olika typer. Dessa skiljer
sig fran varandra frimst genom den rittsliga stillning, som tillkommer
de virdepapper eller den andra egendom som ir foremal for foretagets
forvaltning.

2.2 Investmentbolag

Investmentforetag, som drivs i form av aktiebolag, kallas vanligen
investmentbolag. Virdepappersportfoljen i ett investmentbolag for-
virvas i bolagets namn med anlitande av bolagets eget kapital. Den ut-
20rs av ett flertal olika virdepapper, i regel aktier, och forvaltas inom
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bolaget som andra bolagets egna tillgdngar. En investerare som vill ha
en viss riskfordelning vid sina placeringar kan sdledes i stillet for att
sjalv kopa aktier i flera rorelsedrivande foretag kdpa aktier i ett invest-
mentbolag. Som aktiefigare i investmentbolaget blir han deldgare i detta
och ddrmed ocksd i bolagets virdepappersportfslj i forhallande till
sitt aktieinnehav i bolaget. Han far dirvid det inflytande 6ver bolagets
f6érvaltning som tillkommer en akticigare. I Sverige har investment-
bolagen pa senare tid tillvunnit sig allt storre intresse. Vid Stockholms
fondb6rs noteras f.n. aktierna i ett flertal bolag, vilkas verksamhet
huvudsakligen bestir av virdepappersfrvaltning och vilka kan siigas
std den kapitalplacerande allmédnheten till tjinst med en riskférdelad
portfslj av virdepapper. Exempel pd sadana bolag #r AB Custos och
AB Industrivirden. Det finns emeliertid ocksi investmentbolag dir vir-
depappersforvaltning inte dr det frimsta dndamalet for verksamheten.
Ett investmentbolag kan t. ex. vara moderbolag i en koncern som i &v-
rigt bestdr av rorelsedrivande bolag och framstd som ledare for den
samlade verksamheten. En annan typ av investmentbolag &r borsnotera-
de bolag, vars tillgingar bestir av akticr i icke borsnoterade dotterbolag,
vilkas kapitalanskaffning sker via moderbolaget.

Vid Stockholms fondb6rs var vid utgingen av ir 1972 aktier i sam-
manlagt 20 investmentbolag inregistrerade. Det totala inregistrerade
aktiekapitalet i dessa bolag uppgick till nominellt ca 1,3 miljarder kr.
med ett marknadsvirde av ca 3,6 miljarder kr. Av sistndmnda virde be-
lopte ca 2,6 miljarder kr. pad de virdepappersforvaltande bolagens
aktier.

2.3 Aktiefondsforetag

Den andra typen av investimentforetag kdnnetecknas framfor alit av
att den virdepappersportfolj eller aktiefond, som foretaget forvaltar, dr
en fran foretagets egen formogenhet i princip fristiende fGrmoégenhets-
massa. Det forvaltande foretaget sidljer fondandelar till allminheten.
Forsiljningen sker i regel genom utfardande av fondandelsbevis. Inne-
havarna av andelsbevisen har en mot dessa svarande ritt till andel i
fondens dagsaktuella virde. Fondens forvaltning handhas helt av det
{6rvaltande foretaget och utan att fondandelsidgarna i allmiinhet har for-
mell mojlighet att gora sitt inflytande géllande.

Det dldsta svenska foretaget i denna grupp idr AB Svenska aktier.
Bolaget, som grundades &r 1932, har enligt bolagsordningen till f5remal
for sin verksamhet att kopa och silja aktier samt att driva annan dir-
med forenlig verksamhet. Aktickapitalet uppgar till 150 000 kr. Bola-
get utfardar bevis om ritt till andel i bolagets fonder. Dessa #r slutna,
varfor forandringar i fondernas storlek normalt inte sker. Andelsbe-
visen #r stilida till innehavaren och ger dgaren en fordran mot bolaget
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till det belopp, som vid varje tid svarar mot virdet av hans andel. De i
fonderna ingéende aktierna utgdr sikerhet for andelsbevisigarnas rit-
tigheter. Bolaget har inte riitt att Aterta, Gverlita eller pantsiitta siker-
heten. Sedan ar 1959 kan rittsforhéllandet mellan bolaget och andels-
bevisigarna sigas upp av bolaget. Andelsigarna har inte motsvarande
uppsigningsratt, men bolaget har forbundit sig att pa andelsiigares be-
giran aterkopa andelsbevis. De aktier som ingar i fonderna 4r depone-
rade hos bank. Enligt bolagets arsredovisning for ar 1971 var antalet
utelopande andelar 47 000, motsvarande aktier till ett dagsvirde av
3,2 milj. kr. .

AB Svenska aktier var linge det enda svenska aktiefondsforetaget. I
slutet av 1950-talet bildades Stiftelsen Aktietjanst med de firsta Gppna
fonderna. Senare har tillkommit bl. a. Stiftelsen Nykterhetsfolkets aktie-
fonder, Stiftelsen Sparinvest, Stiftelserna Skandifond och Skandinavin-
vest samt Stiftelsen Svenska internationella investmentfonden. Dessa
foretag arbetar med Sppna fonder. I det f6ljande limnas en summarisk
redogorelse for de nu nimnda foretagen. I Gvrigt hiinvisas till betédn-
kandet s. 71—77.

Stiftelsen Aktietjanst har enligt stadgarna till &ndamal att frimja ak-
tiesparandet i Sverige. Stiftelsekapitalet &r 5 000 kr. Under aren 1958—
1960 bildade Aktietjinst fyra slutna och tre oppna aktiefonder. De slut-
na fonderna har numera upphort. De 6ppna fonderna, Koncentrafon-
derna, har olika inriktning nér det giller avkastning och kapitaltilivixt.
Hog-Koncentra avses framst ge god kapitalavkastning. I Lig-Koncentra,
numera Koncentra Reinvest, dr tyngdpunkten lagd p& snabb kapital-
tillvdxt. Koncentra ir en mellanform med inriktning pa tillfredsstil-
lande avkastning och tdmligen snabb tillvixt av kapitalet. Till bevis om
andel i en fonds viirde utfirdar stiftelsen s. k. aktiefondsbevis. Svenska
Handelsbanken har som generalagent hand om forsiljningen av bevisen.
For varje aktiefond har Aktietjinst upprittat sirskilda stadgar, som
narmare reglerar rittsférhallandet mellan stiftelsen och innehavarna av
aktiefondsbevisen. Forvirv av aktiefondsbevis anses innebiira att for-
virvaren godkénner de stadgar som giller for fonden.

Stadgarna for Hog-Koncentra och Koncentra innehaller i huvudsak
foljande. Aktietjanst utger till innehavaren stillda aktiefondsbevis, som
lyder pa en eller flera andelar i fonden. Varje fondandel medfér vid
varje tidpunkt ritt till fondens virde dividerat med hela antalet ute-
Iopande andclar. Priset pd en fondandel skall vara detta fondandels-
virde med tilligg av en kostnadsdebitering. Svenska Handelsbanken for-
valtar fonden i Oppet forvar. Fonden utgdr sikerhet for samtliga andels-
dgares ratt pa grund av stadgarna enligt sirskild forklaring som Aktie-
tjanst utfardat och deponerat hos banken. Virdet pd de aktier som
ingdr i fonden beraknas p& grundval av géllande marknadsvirde. Aktie-
tjanst skall uppritta arsberittelse med redogorelse for fondens sam-
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mansittning, antalet utelopande andelar, avkastning och utdelning pa
fondens tillgdngar m. m. For utdelning skall tas i ansprik fondens kapi-
talavkastning efter avdrag for forvaltningskostnader och ev. skatter.
Aktietjinst inloser aktiefondsbevis pd andelséigares begiran med ett be-
lopp som motsvarar det aktuella andelsvirdet med avdrag for kostna-
der.

Stadgarna for Koncentra Reinvest dr i huvudsak likalydande med de
andra fondstadgarna med den skillnaden att fondens avkastning aterin-
vesteras och att siledes utdelning till andelsigama inte dger rum. Vid
utgingen av ar 1972 var tillgdngarna i avrundade tal i Hég-Koncentra
6.2 milj. kr., fordelade pa 41 000 andelar, i Koncentra Reinvest 25,9
milj. kr., férdelade pa 177 000 andelar och i Koncentra 75,5 milj, kr.,
férdelade pa 656 000 andelar.

Stiftelsen Nykterhetsfolkets aktiefonder (A-fonderna) grundades &r
1965 av Sveriges nykterhetsvinners landsforbund. Stiftelsen har hu-
vudsakligen till andamal att frimja ett virdebestdndigt sparande, fore-
triidesvis i aktier, bland organisationer, som &r anslutna till landsforbun-
det, enskilda mediemmar i organisationerna eller andra personer som
har samma instillning i nykterhetsfrigan som dessa. Stiftelsekapitalet ir
5 000 kr. Styrclsen utses av organisationer inom nykterhetsrdrelsen. Stif-
telsen forvaltar tva fonder, de s. k. A-fonderna. For dessa giller regle-
menten, som i stor utstrickning stimmer Overens med stadgarna for
Koncentra-fonderna. En skillnad #r bl. a. att aktiefondsbevisen i A-fon-
derna &r stillda till viss man. For den ena fonden wutfirdas inte
lingre nya andelsbevis. Forsiljningen av aktiefondsbevisen avseende den
andra fonden sker i kommission av en generalagent, Aktie-ansvar AB.
Fonderna ir nedsatta i 6ppet forvar hos bank. 1 oktober 1972 uppgick
fonderna till sammanlagt ca 2,7 milj. kr.

Stiftelsen Sparinvest tillkom ar 1967 p# initiativ av sparbankerna.
Dess indamal dr att {Orvdrva aktier och andra viirdepapper noterade pa
Stockholms fondbors eller pd ledande fondbdrs i utlandet. Stiftelse-
kapitalet skall vara minst 100 kr. Styrclsen viljs av styrelsen for
Svenska sparbanksforeningen. Stiftelsens stadgar Gverensstimmer i det
nirmaste helt med stadgarna for Koncentra-fonderna. Fonden Sparin-
vest ir nedsatt i 6ppet bankforvar. Forsiljningen av andelarna skots av
Sparbankernas aktiefondsbolag Robur AB, som i &vrigt bar till uppgift
bl. a. att bitrdda vid forvaltningen av Sparinvest. Aktierna i bolaget fgs
av sparbankernas centrala organisationer. Fondens tillgingar var vid
utgidngen av ar 1972 ca 77,9 milj. kr. och antalet utelopande andelar
ca 488 000.

Stiftelserna Skandifond och Skandinavinvest har bildats av davarande
Skandinaviska Banken. Kapitalet for vardera stiftelsen uppgar till 5 000
kr. Skandifond, som tillkom &r 1967, har till indamal att genom en sir-
skild fond frimja ett virdesidkert sparande for allminheten i utliindska
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aktier och i andra utlindska virdepapper. I fonden fér dock ingd
svenska viirdepapper intill en tredjedel av fondens tillgangar. Styrelsen
for stiftelsen utses av styrelsen for Skandinaviska EnsKilda Banken. For
fonden giller ett reglemente, som i stort sett stimmer Gverens med de
fondstadgar som giller for de i det foregiende nimnda aktiefonderna.
Andelsbevisen ir stillda till viss man eller order. Som villkor for riitt till
utdelning fran fonden giller att figare av andelsbevis skall vara registre-
rad hos stiftelsen. Skandinaviska Enskilda Banken &r generalagent for
forsiljningen av andelsbevisen. Fonden forvaltas i 6ppet forvar. Fondfor-
mogenheten uppgick vid utgéngen av ar 1972 till 19 milj. kr. Antalet
fondandelar var vid samma tid 284 000.

Stiftelsen Skandinavinvest tillkom ar 1970 och bildade vid samma tid
fonden Skandinavinvest I, numera Placeringsprogrammets aktiefond.
Fondens medel placeras i svenska eller utlindska virdepapper. Fon-
dens avkastning och realiserade vinster reinvesteras, varfor nagon utdel-
ning till fondandelsiigarna inte dger rum. Fondandclsdgarna ir inférda i.
ett register hos stiftelsen och fondandeclsbevis utfirdas inte. Andelar i
fonden forvirvas genom att investerarna fullfdljer ett “placeringspro-
gram”, dvs. erliigger insatser genom regelbundna inbetalningar under
viss tid. Overlatelse och pantférskrivning av fondandel skall for att bli
gillande mot stiftelsen anmilas till denna. Fondformogenheten uppgick
vid 1972 ars utgang till 24,1 milj. kr. Utelopande andelar var vid samma
tid 341 500, fordelade pa 11 300 andelsigare.

I slutet av ar 1972 bildade Stiftclsen Skandinavinvest ytterligare en
akticfond med beteckningen Deita. Fondens medel kan placeras i svens-
ka eller utlindska viardepapper och utdelning till fondandelsigarna sker
inte. Stiftelsen utfirdar andelsbevis, som ir stillda till innehavaren.

Stiftelsen Svenska internationella investment fonden har enligt sina
stadgar till andamal att bilda och forvalta en eller flera investmentfon-
der eller pa annat ldmpligt sitt frimja sparandct i Sverige samt att driva
handel med fast och 16s egendom. Stiftelsckapitalet ar 10 000 kr. Stiftel-
sen bildade ar 1969 aktiefonden Interfond. Forvaltningen av fondens
virdepappersportfolj, inbegripet kop och forséljningar av virdepapper,
handhas av ett sédrskilt bolag, Investment planering AB. Marknads{dring
av andelarna i fonden skdts av Info, Investment information AB. Detta
bolag har ett antal ombud pa olika platser i landet. Forvaringen av de
virdepapper som ingir i Interfond omhinderhas av tvd affirsbanker.
Utdelnings- och ridnteinkomster samt realisationsvinster reinvesteras i
fonden.

Andelar i Interfond kan fOrvirvas antingen genom “kontantplaner”
eller "kapitalsamlingsplaner”. Kontantplanerna avser investering av en-
gangsbelopp. Vid inbetalningen av ett engingsbelopp avdras en in-
kopsavgift mellan 0,5 och 8,5 %. Kapitalsamlingsplanerna giller for
10 eller 15 ar och innefattar periodiska inbetalningar av fasta belopp,

3 Riksdagen 1974. 1 saml. Nr 128
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s. k. investeringsenheter. Enheternas storlek varierar fran 200 till 5 000
kr. Frin dc forsta 12—13 enheterna dras av en inkSpsavgift pa 50 %.
Genom att den forsta insatsen bestdr av flera enhcter och siledes ar
storre dn de Ovriga kommer forsta arets investeringar att belastas med
gver halva kostnaden for kapitalsamlingsprogrammet. Den resterande
kostnaden sprids ut pd ovriga nio cller fjorton &r beroendec pi program-
mets lingd. De av andelsigarna forvirvade andelarna registrcras hos
bank. Till bevis om registreringen utfiirdar stiftelsen s. k. programbevis.

Investeringspolitiken i Interfond &r inriktad pi virdetillvixt och
framtida vinst. Interfond fir ta upp lan med belopp upp till 1/3 av till-
gangarna i fonden. Med undantag for aktief6rviirv genom fond- och ny-
emissioner far inte aktier i ett och samma foretag forviirvas till storre
antal 4n som motsvarar 5 % av rostvdrdet. Investering i aktier eller
fordringsbevis som utgivits av ett och samma fSretag fir ske till hogst
10 % av tillgangarna i fonden. Interfond redovisade vid utgingen av
ar 1972 tillgangar pi 63 milj. kr. Antalet utelopande andelar var sam-
ma dag 1 225 000.

3 Akticfondsutredningen

3.1 Behovet av lagstiftning om investmentforetag

Utgéngspunkten for aktiefondsutredningens Sverviiganden ar frigan,
om det finns behov av en speciell lagstiftning for investmentforctagen.
Om detta anfors i betinkandet i huvudsak foljande.

De svenska investmentforetag som drivs i aktiebolagsform, de s. k.
investmentbolagen, fullfoljer i princip samma syfte som de egentliga
aktiefonderna, nimligen att for sparares och andra kapitalplaccrares
rikning placera kapital i aktier och andra virdepapper pi ett sakkunnigt
sitt under jakttagande av principen om riskférdelning och att forvalta
dessa tillgangar for placerarnas rdkning. I sin egenskap av aktiebolag
ir investmentbolagen och ddrmed ocksd deras aktieportfljer under-
kastade bestimmelserna i aktiebolagsiagen. I denna finns detaljerade
foreskrifter om bl. a. styrelse och arsredovisning samt regler i andra hin-
scenden av betydelse for aktiedigarnas ritt. Det finns i och for sig inte
nigot hinder for att samma slags verksamhet som investmentbolagen
driver utdvas i den ekonomiska féreningens form, dven om detta hittills
inte synes ha forekommit. Bestimmelser for verksamhet i sidan form
finns i lagen om ekonomiska foreningar. Bide i akticbolag och ekono-
miska foreningar har aktiedgarna eller andelsiigarna ritt att pa bolags-
eller f8reningsstimma delta i handhavandet av bolagets eller féreningens
angeligenheter.

Nagra siirskilda lagbestimmelser eller andra foreskrifter har hittills
inte ansetts behovliga for att skapa 6kad trygghet for de kapitalplacerare



Prop. 1974: 128 . 35

som anfortror sina medel at investmentbolagen, Inte heller har bolagen
av andra skil ansetts bora underkastas sarskild reglering av verksam-
heten. Ocksi utomlands har man'i aillminhet underlatit att stilla fore-
tag av detta slag under sirskild tillsyn. Utredningen finner for sin del
inte heller anledning att foresla nagon sirskild form av reglering eller
tillsyn Sver investmentbolagen.

Den typ av investmentforetag som betecknas akticfondsforetag ar en
relativt sen foreteelse i Sverige. Det foretag som gjort fOretagsformen
mera kdnd bland allménheten, Stiftelsen Aktietjanst med Koncentra-
fonderna, borjade sin verksamhet fGrst ar 1958, I Sverige saknas i stor
utstrickning rittsregler, som kan tilidmpas pa verksamheten. For riitts-
férhallandet mellan den formdgenhetsfGrvaltande organisationen och
innechavarna av andelsbevis skulle ndrmast gilla bestimmelserna om
en sysslomans handhavande av uppdrag for en huvudmans rikning.
Den svenska rittens regler om sysslomannaskap, som i huvudsak finns
i 18 kap. handelsbalken, ger emellertid inte nimnvérd ledning for en
nirmare beddmning av parternas inbordes rittigheter och skyldigheter.
I forsta hand blir en sddan bedomning darfér beroende pa vad som kan
anses avtalat mellan parterna eller pd vad som med hinsyn till om-
stindigheterna méste antas ha varit deras avsikt. I Gvrigt giller, uttver
bestimmelserna i handelsbalken, vad som kan anses folja av allménna
rittsgrundsatser. Med hinsyn till detta och till att en uttrycklig reglering
av parternas forhallande till varandra och till tredje man saknas, kan
oklarhet om rittsforhallandet komma att rdda i flera viktiga hidnseen-
den.

Nir det giller den bade praktiskt och teoretiskt betydelsefulla fra-
gan, om #ganderitten till fonden skall anses tillkomma den férvaltande
organisationen eller andelsigarna gemensamt, kan bestimmelserna i
lagen (1944: 181) om redovisningsmedel vara tillimpliga. Enligt denna
lag skall medel, som nigon mottagit med redovisningsskyldighet och
som han for redovisningsindamil har innestiende pa rikning i bank
eller hiller avskilda pd annat sitt, vara férbehillna huvudmannen, om
beloppet avskiljts utan drojsmal. Utredningen framhaller att, om den
formoégenhetsforvaltande organisationen i likhet med Stiftelsen Aktie-
tjinst atagit sig att pA begdran av andelsigare ur fondens kapital 15sa
in andelsbevis med dess pa visst sdtt berdknade andelsvirde, organisa-
tionen far anses ha ikldtt sig redovisningsskyldighet for de medecl som
den mottagit frin andelsigaren. Om det pi denna eller annan grund
foreligger redovisningsskyldighet for den f{Orvaltande organisationen
(sysslomannen) och om organisationen haller fonden avskild, torde an-
delsidgarna enligt lagen om redovisningsmedel ha ett sakriittsligt skydd
foér sina medel i aktiefonden, var och en i forhillande till sin redovis-
ningsfordran. Om den f&rvaltande organisationen didremot inte anses
ha redovisningsskyldighet for mottagna andelsmedel eiler om aktie-
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fonden inte halls avskild, torde andelsigarna endast ha en vanlig ford-
ringsritt hos forvaltningsorganisationen. Denna torde ddrmed cnligt ut-
redningens uppfattning fa anses ha 4ganderitt till fonden.

Aktiefondsforetagen i Sverige har hittills statt under sakkunnig led-
ning och bedrivit sin verksamhet i seriosa former samt, sédvitt utred-
ningen kunnat finna, under stark kidnsla av ansvar for sin kundkrets,
dvs. innehavarna av andelsbevis. De stadgar for vederbdrande fond
som andelsbevisdgarna genom kdpet av andelsbeviset anses godkinna
innchéller i allminhet en ndrmare reglering av de viktigaste rittsfragor-
na som uppkommer i férhallandet mellan aktiefondsforetaget och an-
delsbevisinnehavarna. Avsaknaden av lagbestimmelser som kan ge
ledning for bedémning av sidana riittsfrigor mellan parterna som inte
finner sin 16sning i vad som sdlunda kan anses avtalat mellan dem,
ir darfor inte sirskilt framtridande. Den omsténdigheten att rittsfor-
hallandet gentemot tredje man i vissa fall kan framstd som oklart synes
under normala forhillanden inte heller orsaka oldgenheter. Utveck-
lingen p& omradet har dirfor hittills inte varit dgnad att inge oro. Trots
detta anser utredningen att en rittslig reglering av forhallandena har
flera visentliga uppgifter att fylla och att en lagstiftning angicnde
verksamheten obetingat bor komma till stind. Till grund for utred-
ningens uppfattning ligger i huvudsak f6ljande synpunkter.

1. Antalet aktiefondsforetag i Sverige dr visserligen #n si linge litet,
De aktiefonder som forvaltas av Stiftelsen Aktietjinst &r dock forhal-
landevis stora. Enligt vad som upplysts av Aktietjinst innchas det ver-
vigande antalet andelsbevis av ett stort antal enskilda personer, som
skulle kunna betecknas smasparare. Antalet personer som berSrs av
foretagets verksamhet #r dirigenom ganska betydande. Utvecklingen
kan vidare komma att medfora en 6kning av antalet aktiefonder, sir-
skilt om kapitalmarknaden blir friarc genom att hindren fdr kapital-
rorelser mellan Sverige och utlandet undanrgjs.

2. De gillande svenska civil- och associationsrittsliga reglerna ger
inte ett i alla avseenden ldmpligt rittsligt underlag for aktiefondsverk-
samheten. Utvecklingen av verksamheten tycks visa att den fyller ett
visst behov. Det finns dirfor anledning att ge den en lamplig riittslig
grund genom lagstiftning. Detta giller inte minst rittsforhallandet till
tredje man.

3. De civilriittsliga regler som giller for forhallandet mellan aktie-
fondsforetaget och innehavare av andelsritter i fonden dr knapphindiga
och i viss utstrickning oklara. Parterna limnas stor frihet att reglera
sina inbordes forhillanden genom avtal. Dirvid stir i allminhet ett
kapitalstarkt {oretag, som ir i stnd att ta till vara sina intressen, mot
ett stort antal enskilda personcr, som vanligen &dr utan erfarenhet av
forhallandena i friga och som inte heller har praktisk mdjlighet att
stirka sin stéllning genom inbdrdes samverkan. Fran foretagens sida
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har inte vidtagits nagra anordningar for att ge andelsigarna mdjlighet
att medverka vid aktiefondsforetagens skotsel eller forvaltningen av
fonderna. Andelsiigarna har inte insyn i fondernas forvaltning eller ritt
att medverka vid utseende av revisorer. Aven om de nu nimnda om-
stindigheterna i dagens ldge inte gett anledning till missforhallanden,
kan detta komma att dndras, om nya, mindre nogriiknade foretag skulle
borja driva aktiefondsverksamhet. Frén principiell synpunkt anser ut-
redningen det rimligt att rdttsordningen pd detta liksom pa andra om-
riden, t.ex. i friga om avbetalningskop, arrende- och hyresforhéllan-
den, ingriper till stod for de svagare parterna genom aftt i viss utstrick-
ning upphiva avtalsfriheten och meddela tvingande lagbestimmelser.
For l16sandet av sporsmail, varom parterna inte triffat avtal, kan ocksa
behdvas normerande regler.

4, Fran allminhetens synpunkt kan aktiefondernas verksamhet ha
vissa likheter med bankernas inléningsrorelse. Det dr bl. a. angeliiget, att
allménheten far vederhiftiga informationer om de fordelar och risker
som #r forenade med den sparform som forviirv av fondandelar inne-
bir. Forsaljningen av andelsbevisen bor ske i sidana former och pa
sadana villkor att spararna inte utsitts fOor andra risker in dem som
med nddviandighet foljer av sparobjektets speciella art. Det dr vidare
ett allmint intresse, att handeln med andelsbevisen inte onddigt fordy-
ras. For att tillgodose smaspararnas berdttigade krav pa trygghet, nir
de anfortror sina sparmedel 4t ett aktiefondsforetag for placering genom
foretagets forsorg i aktier och andra virdepapper, kan det dirfor pa
goda grunder krdvas att aktiefondsforetagen pa samma sitt som affdrs-
banker, sparbanker och andra penninginrittningar blir foremal for sir-
skild tillsyn frén statsmakternas sida.

5. Tillkomsten av aktiefondsféretagen i Sverige kan delvis ses som
resultat av stravanden att tillfora kapitalmarknaden nya killor av risk-
villigt kapital. Fran principiell synpunkt torde det inte finnas anledning
att hindra eller motverka siddana strivanden att sprida aktiedgandet till
nya kretsar. Kan dessa strivanden underlitta foretagsamhetens finan-
siering torde de tvirtom vara virda att uppmuntras.

Betydelsen av aktiefondsverksamheten for den inhemska kapital-
marknaden fran sistnimnda synpunkter kan dock enligt utredningens
uppfattning inte beddmas med sdkerhet utan mera ingaende undersok-
ningar. Utredningen har inte ansett det erforderligt att gora saddana
unders6kningar, eftersom det dr uppenbart att verksamheten dtminstone
i viss utstrickning &r dgnad att frimja sparandet inom samhiliet. Med
hinsyn till knappheten pé kapital torde detta ur samhillelig synvinkel
i och for sig vara virt att stddja. En lagstiftning om aktiefondsverk-
samheten som syftar till att tillgodose bl. a. spararnas krav pi trygghet
bor av naturliga skil vara dgnad att stirka verksamhetens stéllning i det
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allmédnna medvetandet och dirmed ocksd frimja det sparande som kan
vinnas p& denna vig.

6. Ett ytterligare stod for att en lagstiftning behOvs utgér den om-
stindigheten att sirskild lagstiftning ansetts pikallad i praktiskt taget
alla linder, dar aktiefondsverksamhet fatt nimnvird omfattning.

3.2 Allmiinna synpunkter pi en lagstiftning

I friga om mélsittningen for en svensk lagstiftning om aktiefonder
anfors i betinkandet att det allminna syftet maste vara att skapa
trygghet fér de sparare och andra placcrare som anfortror sina medel
at en aktiefond. Tryggheten kan dock med hinsyn till virdefluktuatio-
nerna hos aktier och andra viirdepapper inte avse annat dn att medlen
forvaltas pa ett s& dndamailsenligt och sakert sitt som mojligt. Grund-
laggande forutsdttningar for att trygghetskravet skall tillgodoses dr
frimst att lagstiftningen ger ett limpligt rittsligt underlag for verksam-
heten och att den tillfredsstillande reglerar rattsforhallandet mellan
aktiefondsforetagen och innchavarna av andelsritter i fonderna samt
forhatlandet till tredje man. Harutdver bor en lagstiftning omfatta si-
dana bestimmelser om fondernas handhavande och férvaltning som be-
hovs frin sikerhetssynpunkt. Fragor som ocksi méste losas dr andels-
dgamas ritt till insyn och medinflytande samt om fonderna skall stillas
under offentlig tillsyn.

Utredningen framhéller att de svenska aktiefonderna som regel or-
ganiserats i former, som bygger pi den anglosachsiska riittens trustbe-
grepp. En av anledningarna till denna konstruktion torde vara att nagon
lamplig forctagsform inte inrymts i det svenska rittssystemet.

I fraga om de former, i vilka aktiefondsverksamhet skulle kunna ut-
dvas, anligger utredningen bl. a. f6ljande synpunkter. Ett investment-
foretag kan i princip vil konstrueras i form av ett aktiebolag eller en
ekonomisk fGrening. De svenska investmentbolagen, vilkas verksamhet
avser fGrvaltning av virdepapper i enlighet med principen om riskfor-
delning, #r organiserade som aktiebolag pa grundval av den svenska
aktiebolagslagen. Nir det giiller aktiefondsféretag har emellertid aktie-
bolags- eller fOreningsformen vissa nackdelar. Ett investmentforetag,
som organiserats i bolags- eller foreningsform, ir sjilvt dgare till viirde-
pappersportfljen, medan investeraren genom sitt innchav av aktier i
bolaget eller andelar i {reningen i sin tur Ager del i bolaget resp. for-
eningen. Inom ett och samma investmentféretag kan dirfor inte bildas
olika fonder. Utformningen av aktiebolagslagen och lagen om ekono-
miska foreningar medfor vidare att ett i bolags- eller féreningsform or-
ganiserat investmentforetag alltid maste ha karaktiren av en sluten
fond med ett frin borjan bestimt antal andelar. Genom att fonder av
denna konstruktion, till skilinad frin de Gppna fonderna, i allminhet
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inte 18ser in utelSpande andelsbevis, blir priset pa en fondandel beroen-
de inte bara av virdet av de underliggande virdepapperen i1 fonden
utan ocks3 av tillgang till och efterfrigan pa andelar. Enligt utredning-
ens mening maste det vara av stor betydelse for en andelsbevisidgare
att veta att han kan rikna med att, ndr han s& Onskar, fi ut i stort sett
andelens viirde. Eftersom en andelsbevisiigare oftast saknar mojlighet
att sjdlv paverka forvaltningen av fonden, kan det vidare vara av virde
for honom att — om han &r missnéjd med fondférvaltningen — kunna
fa sitt andelsbevis inlost och dirigenom inte behdva riskera ytterligare
ekonomiska forluster.

Utredningen anser det darfor vara mest forenligt med andelsiigarnas
intresse att lagstiftningen utformas sa, att fonderna blir av Sppen typ
med inlosningsskyldighet for fondforvaitaren. For en rorelse med slutna
fonder far villjas en annan form, t. ex. investmentbolag.

I fraga om mdojligheterna att i anslutning till gallande lagstiftning
finna en lamplig verksamhetsform for aktiefonderna — utan hinsyn
till att foretagen i Sverige redan fatt sin karaktiristiska utformning —
anfdr utredningen att det kunde ligga ndrmast till hands att gbra erfor-
derliga #ndringar i aktiebolagslagen eller lagen om ekonomiska f{or-
eningar, eftersom &vriga i vart land forekommande former for ekono-
misk samverkan, t. ex. enkclt bolag, handelsbolag och ideell forening, av
praktiska skil inte kan ldggas till grund for en lagstiftning om Oppna
aktiefonder. :

Lagstiftningen i vissa ldnder tilldter att Gppna fonder organiseras som
aktiebolag. Enligt svensk ratt diremot dr ett aktiebolag i princip en
sluten organisation. Att for aktiefondernas skull genomfdra sidana
iindringar i aktiebolagslagen att aktiebolag med vixlande aktiekapital
kunde inrymmas i lagen skulle dirfor innebiira ett sa lingtgiende avsteg
fran de principer som hittills tillimpats p&d denna associationsform att
det enligt utredningens mening inte bér komma 1 friga.

Den ekonomiska foreningen, som i princip &r en Gppen association,
diir antalet medlemmar kan vixla utan dndring av foreningens organi-
sation, skulle visserligen i och for sig vil limpa sig som form for en
Oppen fond. Lagen om ekonomiska foreningar skulle dock knappast
utan betydande dndringar kunna goras tillimplig pa aktiefonder. San-
nolikt skulle det bli mest praktiskt att utfirda en sirskild foreningslag
for aktiefonderna pi samma siitt som for t. ex. bostadsrittsféreningar.

I betinkandet skisseras en sidan sdrskild foreningslag for aktiefon-
der. Foreningen skulle ha till syfte att frimja medlemmarnas ekono-
miska intressen genom att for deras gemensamma rikning placera de
genom insatserna sammanskjutna medlen i aktier och andra virde-
papper och att forvalta den dirigenom bildade fonden. Den som ville
placera medel i fonden skulle ga in i foreningen med en eller flera
insatser. Ville en medlem férvandla sina i féreningen placerade medel
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till kontanter, skulle han fa siga upp sig till uttride ur foreningen och
dérvid fa ut kontanter motsvarande virdet av vad som belSpte pa hans
foreningsinsatser. Bestimmelser som avvek frin foreningslagen skulle
krivas betriffande medlems intagande och avging. Kompletterande
stadganden skulle ocksd behdvas om fondens sammansittning och for-
valtning och ddrmed sammanhingande sporsmil samt ev. betriiffande
frigan om en offentlig tillsyn Sver verksamheten. Aktiefonden skulle
forvaltas direkt av den pa forenings- eller fullmiktigstimma valda for-
eningsstyrelsen.

Vid sina overviganden har utredningen stannat for att foresld en
lagstiftning om aktiefonder, som i princip behéller den ordning i vilken
fonderna hittills utdvat sin verksamhet. Forslaget innebir siledes att
man accepterar en utformning av aktiefonderna, som har sitt ursprung
i den anglosachsiska rittens trustbegrepp. Denna sténdpunkt motiverar
utredningen frimst med att man hidrigenom i huvudsak kan behélla de
redan verksamma aktiefonderna i timligen ofdrindrade former. Aktie-
fondernas verksamhet har inte fOranlett anmirkningar och de tycks
ocksa ha vunnit allminhetens fortroende. Att under sddana forhallan-
den lagstiftningsvigen tvinga verksamheten Over i en i visentliga hiin-
seenden annorlunda form, vilket skulle ske vid en 18sning enligt for-
eningsalternativet, bor enligt utredningen inte gdras utan att starka
sakliga grunder kan &beropas. Nagra sidana kan emellertid knappast
anforas. Den lagstiftning om aktiefonder som genomfdrts i Tyskland,
Osterrike och Schweiz, diar civil- och associationsridtten i ménga hin-
seenden Overcnsstimmer med den svenska, visar tvirtom, att en lagstift-
ning som bygger pa trustbegreppet utan alltfor stora svarigheter vil
later sig inpassas i det gillande rittssystemet. Vissa praktiska fordelar
ir forenade med denna organisationsform. Bl a. kan ett och samma
forctag ha hand om fGrvaltningen av flera sidoordnade fonder med
olikartad inriktning.

Utredningen foreslar sdlunda en sarskild legal form for det slag av
rorelse som innebidr att ett foretag for fonddeligarnas gemensamma
rikning férvaltar en genom insatser bildad fond, som bestir av aktier,
obligationer och andra liknande virdepapper och som #r helt skild fran
foretagets egen formogenhet. Vasentliga drag i lagstiftningen ar be-
stimmelser som garanterar att fondens medel inte sammanblandas med
foretagets egna medel och som hindrar att fonden tas i mit fér fore-
tagets skulder och att fonden vid foretagets konkurs kommer att inga i
konkursmassan.

I lagfdrslaget anvinds beteckningen viardepappersfond i stillet for
aktiefond. Aven om fonderna till visentlig del méste komma att besta
av aktier, kan ocksd t. ex. obligationer eller skattkammarvixlar komma
att ingh. Utredningen anser darfor uttrycket aktiefond vara en alitfor
sniv beteckning.
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Utredningen anger f6ljande grunder for sitt lagforslag.

1. Virdepappersfondrdorelse far utdvas endast av aktiebolag, som fatt
tillstdnd av bankinspektionen.

2. Tillstand fir limnas endast bolag som uppfyller vissa villkor i la-
gen, fondbolag.

3. Fondbolag skall std under tillsyn av bankinspektionen.

4. Fondbolag skall sjilvstdndigt och i eget namn fGrvalta virdepap-
persfond som bolaget bildat och skall dirvid uteslutande handla i fond-
andelsdgarnas gemensamma intresse.

5. Den egendom som ingar i fonden skall hallas skild frin fondbo-
lagets ovriga medel och vara fredad fran bolagets borgenirer vid ut-
mitning eller konkurs.

6. For varje fond skall finnas fondbestimmelser, som uppriittas av
fondbolaget. Bestimmelserna skall ange vissa allmiinna grunder fér bo-
lagets forvaltning av fonden.

7. Fondbolag fir inte besluta om utbetalning av virdepappersfonds
medel annat dn for vissa indamal, som anges i lagen.

8. Endast de slag av viirdepapper som anges i lagen far forvirvas tiil
fond. Virdepapper utfirdade av en och samme utfirdare fir inte for-
virvas Over en viss grins.

9. Fondbolag far i sina fonder inte inneha mer @n viss procentsats av
aktierna i ett och samma aktiebolag.

10. For varje fond skall finnas en forvaringsbank, utsedd av fondbo-
laget. Banken skall uppbira de medel som tillkommer fonden, ombe-
sorja alla utbetalningar ur fonden och forvara fondegendomen.

11. Andclarna i en virdepappersfond skall vara lika stora och inne-
fatta samma ritt. Andelsvirdet skall vara fondens virde delat med an-
talet gillande fondandelar.

12. Till bevis om insiditares andel skall fondbolag utge till innehava-
ren eller till viss man eller order stdllda fondandelsbevis. Bolaget skall
16sa in fondandelsbevis pa villkor som narmare anges i lagen.

13. Fondbolag skall limna redogdrelse for fondens férvaltning minst
en gang i kvartalet.

14. Avveckling av ett fondbolags forvaltning av en fond skall ske i
siirskild ordning. :

15. Skadestinds- och straffbestimmelser skall finnas i lagen.

3.3 Lagstiftningens huvudfragor

3.3.1 Lagens tillimpningsomrdde

Med virdepappersfondrorelse forstds enligt utredningens definition
en rorelse, som har till &ndamal att forvalta en huvudsakligen av aktier,
obligationer eller andra virdepapper bestaende och frin rorelsens Gv-
riga egendom skild formdgenhet (virdepappersfond) samt att erbjuda
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allmiinheten att insidtta medel i fonden mot bevis om riitt till andel i
fondens vid varje tidpunkt beriiknade virde (fondandelsbevis). Genom
definitionen avses alla andra former av investmentverksamhet bli ute-
slutna fran lagstiftningens tillimpningsomrade. Som framgar av det £5l-
jande, upptar lagforslaget tvingande bestimmelser om placering av
fondens tillgingar pd sidant siitt att en riskfordelning Astadkommes.
Med hinsyn hirtifl behdver man enligt utredningens uppfattning i de-
finitionen inte angc att formogenhetsforvaltningen skall ske med iakt-
tagande av principen om riskférdelning.

Aktiesparande forekommer i viss utsirickning i s. k. aktiesparklub-
bar eller i samverkan i liknande former mellan en storre eller mindre
crupp personer. I allminhet karaktiriseras en sidan verksamhet av att
den iir begriinsad till en pa ett eller annat sitt bestimd krets av perso-
ner, t.ex. anstillda vid ett visst foretag. Utredningen anser att dessa
verksamhetsformer intc bor vara underkastade den nya lagstiftningen.
Inriktas verksamheten bara pa en begrinsad krets av personer, finns det
frin allmin synpunkt inte anledning att omgirda verksamheten med de
sikerhetsforeskrifter som foreslds i lagen.

Utredningen ndmner som en tiinkbar form av gemensamt aktiespa-
rande det enkla bolaget, som erbjuder allminhetcn delidgarskap. Med
lagforslagets definition av virdepappersfondrorelse skulle en sddan verk-
samhet komma att falla utanfor lagen. Virdepappersportfdljen skulle
i detta fall inte utgdra en fran fGretagets f6rmogenhet fristdende for-
mogenhetsmassa och fondandelsbevis torde inte utfirdas. En anordning
av detta slag skulle mojliggdra en verksamhet som foreter stora likheter
med virdepappersfondrorelse utan att vara underkastad de for fondbo-
lagen avsedda bestimmelserna. Aven om en bolagsman formellt har
inflytande over bolagets forvaltning, torde dock den enskilde #garen i ett
enkelt bolag med obegrinsat antal medlemmar i praktiken sakna allt re-
ellt inflytande Over bolaget. En verksamhet av sadant eller liknande
slag anser utredningen inte bdra tillitas. Vill ndgon erbjuda allmiinheten
att delta i gemensamt forviirv av viirdepapper pa annat siitt in enligt den
foreslagna lagen om vardepappersfondrorelse bor enligt utredningens
mening endast tvd andra verksamhetsformer st till buds, nimligen att
allmiinheten inbjuds att teckna antingen aktie i aktiebolag eller andel
i ekonomisk forening.

Den foreslagna lagstiftningen avser endast rérelse som har till indamél
att forvalta en formodgenhet som huvudsakligen bestir av virdepapper.
Om en placering av fondmedel i fast egendom tiltits liksom i vissa andra
linder, skulle detta kriva foreskrifter av forhallandevis invecklad na-
tur, bl. a. rérande fondegendomens virdering. Nigot behov av en fond-
bildning av detta slag finner utredningen inte foreligga i Sverige.
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3.3.2 Tillstand och tillsynsmyndighet

Utredningen erinrar om att sirskilt tillstind fordras f6r utdvande av
bl. a. bank-, forsikrings- och fondkommissionsrorelse. Den verksamhet
som ett virdepappersfondforetag utévar kan frin allminhctens syn-
punkt anses ha en viss likhet med bankcrnas inlaningsrorelse. Fore-
taget kan siigas inta stillningen som forvaltare av allminhetens medel.
Rorelsen kan ocksd anses jamforbar med fondkommissionsrorelse. Det
ir angeliget att de som anfortror sina medel &t ett viirdepappersfond-
foretag far vederhiiftiga informationer om denna sirskilda slags spar-
form och att de inte utsitts for andra risker dn dem som nddvindigtvis
foljer av medlens placering i aktier och andra virdchandlingar. Allmén-
hetens beriittigade krav pad trygghet vid anlitande av denna sirskilda
sparform péakallar d4rfor att i lagen anges vissa allmiinna forutsdttning-
ar i friga om foretagets ekonomiska forhéllanden och ledning, som
méste vara uppfyllda for att ett foretag skall fa ritt att utGva virdepap-
persfondrorelse. Av i stort sett samma anledning som féranlett Gver-
vakning av affirsbanker, sparbanker och andra penninginrittningar samt
fondkommissiondrer bor aktiefondsforetagen vara underkastade tillsyn.
Utredningen finner att ctt tillstindstving for ritten att driva virdepap-
persfondrérelse dr ofrinkomligt och foreslar att sddan rorelse far utovas
endast efter tillstand av offentlig myndighet.

Vid tillkomsten av lagen (1953: 603) om motverkande i vissa fall av
konkurrensbegrinsning inom niringslivet fOrutsattes, att offentliga reg-
leringar med konkurrensbegrinsande verkningar av olika skidl ocksd i
framtiden skulle kunna bli nédvindiga. I forarbetena till konkurrens-
begrinsningslagen har emellertid understrukits att, da sirskilda reglering-
ar erfordras av sociala, sanitira, polisidra cller andra skil, bestimmelser-
na bor utformas pa ett sidant sitt att de inte onddigtvis himmar en fri
tivlan eller erbjuder underlag foér enskilda konkurrensbegrinsningar
(prop. 1953: 103, s. 65 och 226). Med beaktande av detta uttalande fore-
slir utredningen att den myndighet som beviljar tillstind att utéva vir-
depappersfondrorelse skall ha att prova endast om de i lagen angivna
forutsittningarna dr uppfyllda eller ej. Ratt att prova om det féreligger
behov av rérelsen eller annan liknande prdvning av diskretionirt slag
skall ddremot inte tillkomma myndigheten. Tillstind skall kunna aterkal-
las av myndigheten, om det finns grundad anledning till det.

Utredningen féreslar att aktiefondsforetag skall std under tillsyn av
bankinspektionen. Inspektionen har redan nu tillsyn Sver bl. a. bank-
instituten, fondkommissiondrer och fondbdrs. En tillsyn 6ver virdepap-
persfondfiretagen kommer att innebira niraliggande arbetsuppgifter
for inspektionen. Nir det giller beviljande av tillstind dr det inte néd-
vindigt att — som inom bank- och forsikringslagstiftningen — kriva
Kungl. Maj:ts medverkan. Tillsynsmyndigheten bor sdlunda handha till-
stindsgivningen.
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3.3.3 Vdrdepappersfondfdretagets juridiska form

Som angetts i det foregaende innebdr utredningens forslag till legal
utformning av virdepappersfondverksamhet en konstruktion, dir fon-
den utgdr en fristdiende formogenhetsmassa, som forvaltas av ett sjilv-
stindigt rittssubjekt, fondledningen. Utredningen har Gvervigt ett fler-
tal 1osningar i fraga om den juridiska formen for fondledningen (se be-
tinkandet s. 92—93). I det foljande limnas en kort redogorelse for de
olika alternativen.

De flesta akticfonderna i Sverige har bildats av stiftelser. Med hiin-
syn till den bristfalliga rittsliga regleringen av institutet stiftelse finner
utredningen emellertid att stiftelse inte bor komma i fraga som form
for utévande av virdepappersfondrorelse. Foretagsformen ekonomisk
forening anser utredningen inte heller vara ett limpligt underlag for en
verksamhet didr fonden fGrvaltas fristdende fran foretagets ovriga for-
mogenhet.

I friga om Ovriga tinkbara fOoretagsformer framhiller utredningen
att det i och for sig kan tyckas vara likgiltigt om verksamheten drivs av
en enskild niringsidkare eller en sidan juridisk person som ett han-
delsbolag, ett kommanditbolag eller ett aktiebolag. Utredningen konsta-
terar i forsta hand att aktiebolagsformen skulle medfdra betydande
praktiska fordelar. I aktiebolagslagen finns utférliga foreskrifter om
bl. a. bokféring, redovisning och revision. I lagen finns ocksd bestim-
melser som syftar till att bolagets f{ormogenhet och soliditet savitt maoj-
ligt uppritthalls samt utforliga regler om de bestimmande, verkstil-
lande och kontrollerande organcn. Den lagstiftning som giller for en-
skilda foretagare, handelsbolag och kommanditbolag saknar pa det
hela taget motsvarighet till aktiebolagslagens bestimmelser. Eftersom
det inte foreligger nigot praktiskt behov av att enskilda eller handels-
eller kommanditbolag omhénderhar virdepappersfonder, finner utred-
ningen det vara mest dndamalsenligt att verksamheten far drivas utesiu-
tande av aktiebolag.

Utredningen foreslar silunda att virdepappersfondrorelse far utovas
endast av aktiebolag och i den ordning som anges i lagen. Ett bolag som
fitt bankinspektionens tillstind att utdva rorelsen foreslis fa beteck-
ningen fondbolag. For sidant bolag skall gilla vad som angéende aktie-
bolag i allminhet #r foreskrivet i den man annat inte foljer av bestim-
melserna i den nya lagen.

3.3.4 Tillstandsvillkoren, m. m.

Utredningen erinrar om att ligsta tilldtna aktickapital enligt aktie-
bolagslagen 4r 5 000 kr.! Utredningen anfor att drivandect av vdrdepap-
persfondrorelse i och for sig torde kriva endast ett forhallandevis blyg-
samt rorelsekapital. Bolagets eget kapital behSver dirfor fran rent fore-

1 Bestimmelsen har numera dndrats, se not vid avsnitt 5.4.3.
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tagsekonomiska synpunkter inte vara stort. For att sikerstilla att endast
ekonomiskt vederhidftiga personer star som intressenter bakom ectt fond-
bolag bor emellertid fordringarna pa aktiekapitalets storlek vara viisent-
ligt storre for dessa bolag 4n for aktiebolag i aliminhet. Enligt lagen
(1919: 240) om fondkommissionsrorelse och fondbGrsverksamhet dr en
forutsittning for tillstand att idka fondkommissionsrorelse nir det giller
andra aktiebolag in bankbolag att bolagets aktiekapital uppgar till minst
500 000 kr. En skillnad gentemot fondkommissiondrsbolag ligger i att de
medel som anfortrotts ett fondbolag enligt lagforslaget skall tas om hand
av en sirskild forvaringsbank. Behovet av eget kapital fran sikerhetssyn-
punkt kan diarfér synas mindre framtriidande, eftersom férvaringsban-
ken kommer att garantera fondens bestind. Sikerhetsrisker kan cmeller-
tid téinkas uppkomma i andra fall. Utredningen nimner som exempel att
fondbolaget adragit sig skadestindsskyldighet gentemot andelséigare eller
att ett fondbolag som kommit pa obestand frestas att forfoga Gver
fondegendomen pa obehorigt sitt. Utredningen foresiar diarfor som ett
villkor for tillstand att utdva virdepappersfondrorelse att aktiekapitalet
skall ha en viss minsta storlek. Ett sadant villkor kommer 4 ena sidan
.att verka aterhillande pa personer som inte dr Onskvirda inom fore-
tagsgrenen och 4 andra sidan att garantera att de som Zgnar sig at detta
slags rorelse har den erforderliga ekonomiska grundvalen.

I friga om aktiekapitalets minimibelopp anfdr utredningen som en
tinkbar mojlighet att lata aktiekapitalet std i visst forhallande till fon-
dernas storlek. En sddan fOreskrift skulle emellertid bl. a. medfGra till-
lampningssvarigheter. En 16sning som innebidr skyldighet fér fondbola-
get att stilla sidkerhet for visst belopp vill utredningen inte heller till-
styrka. I lagen bor i stillet anges ett bestimt belopp. Nar det giller
att bestimma detta saknas emcllertid sikra hallpunkter for bedom-
ningen. Ett kapitalkrav av storleksordningen 500 000 kr. i likhet med
vad som giller for fondkommissiondrsaktiebolag anser utredningen vara
lingt hogre dn vad som behdvs for rorelsekapital. Ett krav pa kapital av
denna storlek skulle ocksd kunna ligga en viss himsko pa tillkomsten
av nya fondbolag. Utredningen féresldr att ett kapital pd 100 000 kr.
faststills som minsta aktiekapital och att detta skall vara helt inbetalat
innan rorelsen far pabdrjas.

Ett fondbolag torde i regel komma att forvalta betydande belopp.
Verksamhetens art 4r sidan att allminheten har befogade krav pa en
kvalificerad ledning av foretaget. En forvaltningsform, som maiste an-
ses vara dgnad att tillgodosc dessa krav, dr en kollegial sammansittning
av styrelsen jimte en infor styrelsen ansvarig verkstdllande direktdr.
I fraga om antalct styrelseledamoter gar utredningen ldngre #n ak-
tiebolagslagens foreskrifter och foreslar att antalet sitts till minst fem.
Hirigenom bor intresset av en allsidig fackkunskap alltid kunna till-
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godoses. Med tillimpning av akticbolagslagens regler f5ljer dirvid utan
siirskilt stadgande i den freslagna lagen att verkstillande direktor alltid
skall utses. I betiinkandet diskuteras limpligheten av att i lagen kriva
nagon form av kompetens for styrelseledamot i fondbolag, t. ex. viss
tids prakiik, clier uppstilla som villkor att ledamoterna skall visas ha
erforderlig insikt i ekonomiska fragor. Utredningen foreslar emcllertid
inte nigon bestimmelse av sidan innebdrd. Diremot uppstills, som
framgir av det foljande, ctt allmiint krav p& bolagets limplighet.

Forslaget att fondbolagen skall vara underkastade tillstindstving och
offentlig tillsyo betingas av kravet pa trygghet fér den penningplace-
rande allminheten. Den tillstindsprovande myndigheten méste ha bade
riitt och skyldighet att viigra tilistand for foretag som kan befaras driva
rdrelsen pa ett olimpligt sitt. Liksom enligt fondkommissionslagen bor
dirfor ett allmiint krav for meddelande av tillstind vara att bolaget inte
finnes vara olimpligt att utdva rorelsen.

Som tidigare nimnts anser utredningen att ett meddelat tillstind skall
kunna aterkallas. Det &r av vikt att ett fondbolag, som kan befaras kom-
ma pi obestind, pi ett si tidigt stadium av insolvens som mdjligt tving-
as upphdra med rorelsen. Utredningen foreslar efter monster av 14 §
3) fondkommissionslagen att tillstdnd skall kunna &terkallas om bo-
laget forlorat over en tredjedel av aktickapitalet och bristen inte blivit
fylld inom tre manader efter det att den yppades. Om bolaget visar sig
olampligt att fortsitta virdepappersfondrorelse bor aterkallelse lika-
ledes kunna ske. Ddrvid bdr samma kriterier f6r oldmplighet gilla som
vid tillstindsgivningen. Utredningen foreslar silunda — i nira overens-
stimmelse med 15 § fondkommissionslagen — att aterkallelse skall
kunna ske, om bolaget genom Svertridande av lagen om virdepappers-
fondrorelse eller uppenbart dsidosiittande av fondandelsigares intresse
eller annorledes visat sig olimpligt att utdva virdepappersfondrirelse.
Befogenheten att aterkalla tillstind foreslas tillkomma bankinspektio-
nen.

3.3.5 Inflytande for dgarna av fondandelsbevis

Dect ligger i sakens natur att fondandelsigarna — i 4n hogre grad in
aktiefigarna i bolaget — har intresse av att fondmedlen placeras i vir-
depapper pa ett s fordelaktigt satt som mojligt, samtidigt som place-
ringen skall erbjuda tillricklig sikerhet. Det dr ocksd av betydelse for
dem att bolaget i Ovrigt drivs effektivt och i Gvercnsstimmelse med
god ordning. Fondandelsigarna bor dirfor ha ett intresse av att kunna
fa inflytande i nigon form p& forvaltningen av virdepappersfonden,
t.ex. pd val av styrelse, revisorer och fondens sammansittning. Ut-
redningen diskuterar harvid flera 16sningar (se betinkandet s. 101—
102). Att lata fondandclsdgarna sjilva vid en gemensam stimma eller
genom ett skriftligt valforfarande utéva inflytande pa fondférvaltningen
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anser utredningen vara forenat med alltfor stora praktiska svarigheter.
I detta sammanhang erinrar utredningen om bestimmelserna om for-
sikringstagarinflytande i forsikringslagstiftningen. Enligt 70 § lagen
(1948: 433) om forsiakringsrorelse skall i forsikringsaktiebolag, som inte
uteslutande driver aterforsikring, minst en av styrclseledaméterna ut-
ses med uppgift att sirskilt vaka Over att fOrsikringstagarnas intresse
vederborligen beaktas. Sddan ledamot, som inte far vara aktiefigare eller
befattningshavare i bolaget, utses av {Orsikringstagarna elier av intresse-
grupp, som har anknytning till dem, eller av Kungl. Maj:t eller offent-
lig myndighet.

En anordning av liknande slag for fondbolagens del skulle innebéra
att cn eller flera representanter for fondandelsigarna ingick i fondbo-
lagets styrelse. En sadan sirskilt utsedd representant skullc ndrmast
ha att i fondandelsigarnas intresse fullgéra en huvudsakligen Over-
vakande funktion och dirmed ocksa kunna utgdra ett komplement till
bankinspektionens tillsyn. Utredningen papekar att en siddan 10sning
visserligen inte Ar invindningsfri. Man kan bl. a. hivda att en sadan
foretriidare for fondandelsigarna har svart att uppticka missforhillan-
den, som man vill dolja f6r honom. Det kan ocksd med hinsyn till
andra bestimmelser i utredningens forslag ifragaséttas, om foretri-
daren har nagon stdrre funktion att fylla som styrelseledamot. Fond-
bolagen skall enligt forslaget bl.a. std under kontinuerlig tillsyn av
bankinspektionen, som ocksé skall forordna revisor i bolagen. Ytterligare
garantier mot missbruk ligger i kravet pa att fondf6rmdgenheten skall
vara nedsatt i forvar hos bank samt i de fOreslagna foreskrifterna om
samverkan mellan fondbolag och férvaringsbank.

Utredningen finner att invindningarna visserligen kan ha ett visst
berittigande men konstaterar att det dock frdn allmén synpunkt &r av
virde att den allménna Overvakningen Gver ett fondbolag kompletteras
med en foretridare for fondandelsigarnas intresse, som har mojlighet
att inifran fortlopande f6lja bolagets verksamhet. Utredningen foreslar
dirfor att minst en av ledamdterna i ett fondbolags styrelse skall ha
till sdrskild uppgift att vaka Sver att fondandelségarnas intresse veder-
borligen beaktas. I styrelser med ett stOrre antal ledamoter kan det vara
Iimpligt att lita antalet sirskilt utsedda ledaméter std i viss propor-
tion till styrelsens storlek.

I friga om sittet for utseende av den sirskilda styrelseledamoten
finner utredningen det mest tillfredsstillande vara att — liksom pé for-
sdkringsomradet -—— fondandelsiigarna sjilva i forsta hand utser denne
och att uppgiften i andra hand anfortros en intressegrupp med anknyt-
ning till fondandelsigarna. Mdojligheterna att ordna ett valfrfaran-
de bland fondandelsigarna kan emellertid vara sma och det kan ofta
visa sig svart att finna en godtagbar intressegrupp med anknytning till
dem, I lagen om forsikringsrorelse har upptagits ytterligare ett alter-
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nativ, nimligen att ledamoten utses genom forordnande av Kungl.
Maj:t eller av offentlig myndighet. Det 4r enligt utredningecns mening
inte nodvidndigt att belasta Kungl. Maj:t med fragor av denna art.
Forordnandet av ledamot foreslas dirfor i sista hand ankomma pa of-
fentlig myndighet. Nir det giller fondbolagen &dr bankinspektionen den
myndighet som iir limpligast, Utredningen freslar sdlunda att sidan
styrelseledamot, vilken har till sarskild uppgift att vaka over att fond-
andelsiigarnas intresse vederborligen beaktas, skall utses av fondandels-

dgarna eller av intressegrupp som har anknytning till dem eller av bank-
inspektionen.

3.3.6 Fondbolagets dligganden

En grundtanke i utredningens fdrslag till lagstiftning ir att fondbola-
get skall ha den primért ansvariga rollen i det samspel, som figer rum mel-
lan bolaget, forvaringsbanken och fondandelsigarna. Forvaringsbanken
har den pi ett sitt mera passiva uppgiften att forvara fondens tilighngar
pa ett betryggande sitt och se till att dessa inte anviinds for ovidkom-
mande dndamal. Fondbolaget som den aktiva parten har att initiera vir-
depappersfondrorelsen genom att utse forvaringsbank, organisera for-
siljningen av fondandelsbevis etc. Fondbolagets huvuduppgift ir dér-
efter att forvalta den eller de av bolaget bildade fonderna. Forvaltningen
innefattar inkdp av aktier och andra vardepapper for placering av fond-
medlen och atgirder for fondens bibehallande och forkovran, t.ex.
omplaceringar och utnyttjande av erbjudanden om nyemissioner. Fond-
bolagets forvaltningsfunktion har sadlunda central betydelse. Utredning-
en foreslar att i lagen sirskilt anges att det aligger fondbolag att under
iakttagande av vad i lagen eller eljest finns stadgat och i Overensstim-
melse med gillande fondbestimmelser sjdlvstindigt och i eget namn
forvalta av bolaget bildad vdrdepappersfond. Bolaget far dérvid for-
foga Gver all egendom som ingér i fonden och utdva alla ur denna egen-
dom hirflytande rittigheter.

Av allminna rittsregler foljer att forvaltningen skall bedrivas med
fondandelsdgarnas biista for ogonen. Utredningen pdpekar att detta
normalt ocksi ligger i fondbolagets intresse. Emellertid kan man inte
helt utesluta mojligheten av att fondbolaget skulle kunna foreta dispo-
sitioner som #r ofdrdelaktiga for fondandelsigarna. Bolaget skulle t. ex.
kunna lita fonden kOpa vissa aktier fOr att dirigenom stddja aktie-
kursen till f6rméan for intressenter i bolaget. Utredningen anser det darfér
vara av virde att det sigs ut i lagen att fondbolaget vid virdepappers-
fondens férvaltning uteslutande skall handla i fondandelsiigarnas ge-
mensamma intresse.

Frigan om ut6vande av rostriitt for de aktier som ingdr i fonden fir
enligt utredningens mening inte bedomas med utgangspunkt enbart fran
formella Hganderattsbegrepp. Det avgdrande bor vara vad som bist
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fraimjar allminna och enskilda intressen. ﬁrﬁg;{n har utomlands pa
manga hall visat sig vara kontroversiell. Om fondforetaget far rostriitt
for aktierna i fonden, kommer de intressenter som stir bakom [Oretaget
att kunna utdva ett storre inflytande inom niringslivet &n som star
i proportion till deras egna kapitalinsatser i fondféretaget. Detta for-
héllande har ansetts kunna pa ett fran allmidn synpunkt olyckligt siitt
6ka faran for en alltfor stor maktkoncentration inom niiringslivet. Ris-
kerna bor enligt utredningens mening dock inte &verdrivas. Man kan
knappast inom Overskadlig tid riikna med en sidan Gkning av virde-
pappersfonderna i Sverige att de kan bli av nimnvird betydelse i makt-
koncentrationshdnscende. Som tidigare namnts {oreslar utredningen att
fondbolag inte skall fi ritt att i en fond inneha mer &n en viss procent-
sats av aktierna i ett och samma aktiebolag. Ett fondbolags mdjlighet att
fa otillborligt stort inflytande Sver ett aktiebolag eller en grupp av aktie-
bolag genom att utdva rostritten for de aktier som ingar i fonden torde
dirfor knappast vara sirskilt pataglig. Det saknas dirfor anledning att
med hinsyn till faran for 6kad maktkoncentration inom niiringslivet for-
bjuda fondbolaget att utdva rostriitt for aktierna i fondcrna. Ett annat
skil som kan anfdras mot att ge fondbolaget ritt att utdva rostratten
for aktierna i en virdcpappersfond ir att bolaget eller dess intressenter
inte kan fOrutsdttas alltid ha ett intresse, som sammanfaller med fond-
andelsiigarnas, niir det giiller att bestimma de berdrda aktiebolagens all-
minna affirspolitik eller deras utdelningspolitik.

En I6sning, som ger innchavarna av fondandclsbevis cn praktisk moj-
lighet att utGva rostriitten genom t. ex. en representationsférsamling, har
utredningen, som framgér av det foregdende, inte kunnat finna. Det &r
uppenbarligen omojligt att 1ata varje innehavare av fondandelsbevis ut-
Ova rostriitten for den pa honom belépande andelen av aktierna i fon-
den. Om bolaget inte far utdva rostriitten, maste foljden bli att denna
over huvud taget inte kan utovas. Fondandelsiigarnas intressen skulle
di intc alls komma att foretradas vid bolagsstimmorna. Under vissa for-
hillanden skulle detta kunna vara till nackdel for fondandelsiigarna,
bl. a. vid faststillande av ett bolags utdelningspolitik. En sterilisering
av rostritten for en del av aktierna skulle medfora att de &vriga ak-
tierna i bolaget fick ett dkat rdstviirde i forhallande till hela aktiestoc-
ken. Ett sidant forhdllande finner utredningen i och for sig mindre
onskvart.

Vid avvigningen mellan de olika intrcssen som talar f6r och emot
att ett fondbolag far ritt att utova rostritten for akticrna i en viirde-
pappersfond stannar utredningen for att foresla att ndgon inskrinkning i
ctt fondbolags ritt att utva rostrétten inte sker. I lagtexten bor anges att
bolaget vid utévandet av rostritt {or aktier i fonden skall ha att uteslu-
tande handla i fondandelsigarnas gemensamma intresse.

4 Riksdagen 1974. 1 saml. Nr 128
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3.3.7 Virdepappersfondens stillning

Som angetts i den tidigare redogdrelsen foreslar utredningen en kon-
struktion av viirdepappersfonderna som utgir frin det anglosachsiska
trustbegreppet. Konstruktionen innebir att en viirdepappersfond — utan
att vara en sjilvstindig juridisk person — {Grvaltas av fondbolaget i
bolagets eget namn som en fristdende formogenhetsmassa. Bolaget far
dirvid forfoga over all den egendom som ingér i fonden och utdva alla
ur egendomen hirflytande rittigheter. For att trygga fondens stillning
som en fristdende formogenhetsmassa foreslar utredningen sirskilda
bestimmelser om avskiljande av fonden frin bolagets formdgenhet
samt om utmitningsfrihet och f6rbud mot pantsittning,

En forutsittning for att fondfdrmogenheten skall kunna skiljas fran
fondbolagets Ovriga formogenhetsmassa dr, framhéller utredningen, att
det tydligt fastslas vad som skall ingd i en viirdepappersfond. Tili en
fond skall hora de medel som fondbolaget erhiller vid utgivande av
bevis om andel i fonden och alla viardepapper som anskaffats fér si--
dana medel eller med anlitande av fondens virdepappersinnchav. Till en
fond hor ocksa den avkastning i form av riintor och utdelningar samt
de realisationsvinster som harrdr fran fondegendomen. Slutligen skall
till en vardepappersfond ocks2 riknas alla de riittigheter av olika slag,
t. ex. teckningsritter, som hérflyter ur de i fonden ingdende virdepappe-
ren. Utredningen foresldr att i lagen anges vad som salunda skall ingd
i en virdepappers{ond. :

Enligt utredningens mening bor krivas att all egendom som ingir i
en virdepappersfond skall hallas skild fran fondbolagets Svriga egen-
dom pa ett sddant sétt att det inte uppkommer risk fér sammanbland-
ning. En fOreskrift hiirom foreslds ingd i lagen. Fondférmdgenheten
skall enligt forslaget inte heller fdrvaras hos fondbolaget utan som ti-
digare ndmnts hos en f&irvaringsbaﬁk.

Di det giller skulder, som ett fondbolag adragit sig for egen rik-
ning eller f6r en fonds ridkning i strid mot lagens foreskrifter, ligger
det i sakens natur att bolagets virdepappersfonder inte bor bira nagot
ansvar. Fonderna bor inte kunna 'tagas 1 mit for sddana skulder. Det-
samma bor emellertid gilla ocksa nir fraga dr om infriande av foérbindel-
ser, som bolaget behorigen ingatt for en fonds riikning, eller om fullgs-
rande av andra forpliktelser, vilka kan siigas direkt avse fondegendomen.
Aven om det kunde forefalla motiverat att tillata utmitning i fondegen-
domen for skulder av sistnimnda slag, kan en sddan utmitning néimligen
medfora praktiska svarighcter. Bl. a. kan det ibland vara svirt att i ett ut-
mitningsirende avgdra vilka skulder som avser virdepappersfonden och
vilka skulder som belastar bolaget. Utredningen anser det darfor lamp-
ligast att fondegendomen gors fri frin varje utmitning. En sidan un-
dantagsstillning for vdrdepappersfonderna kan enligt utredningens me-
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ning genomfdras utan att borgenirer, vilka dger sadan fordran hos ett
fondbolag som hinfér sig till en virdepappersfond, dirigenom kommer
att lida férfang. Utredningen anfdr i &vrigt f6ljande.

Det forefaller sdlunda till en borjan otroligt, att ett fondbolag utan
rimlig anledning skulle vigra att av en virdepappersfonds medel lata
betala en skuld, som bolaget adragit sig for fondens rikning. Hirvid
bortses givetvis frdn sddan betalningsskyldighet, varom tvist rider och
vars existens foljaktligen forst fir prévas i vanlig rittslig ordning.
Direst bolaget dndock skuille underlata att betala en dylik skuld, torde
utmitning for en sadan fordran kunna erhallas i den del av bolagets
egendom, som inte utgdrs av virdepappersfond. Om denna egendom ej
skulle forsla till fordringsbeloppets gildande och bolaget darfor pa
grund av sin bristande betalningsférmaga blir forsatt i konkurs, skall
enligt 36 § i lagforslaget forvaltningen av virdepappersfond, som bola-
get innehar, omedelbart Gvergd till forvaringsbanken. Hirvid bor av
naturliga skil f6lja skyldighet f6r banken att med anlitande av fondens
medel fullgora alla de forpliktelser, vilka fondbolaget under iakttagande
av bestimmelserna i lagen om virdepappersfondrirelse adragit sig for
fondens rikning. — — —. Motsvarande bor gilla om forvaltningen av
fonden Gvergir pa annat fondbolag. — — — . Vad betriffar skulder,
som avser en fond och uppkommit lagenligt, finns diarfor inte anledning
befara att nagon borgenir kommer att kunna lida forlust pd den grund
att fondegendomen gérs utmiitningsfri. Vad &ter betriiffar den borge-
ndr, vilken dger sddan fordran hos ett fondbolag som uppkommit i strid
med bestimmelserna i lagen, far denne rikna med att for utfiende
av sitt fordringsbelopp halla sig enbart till bolagets “eget” kapital. Detta
far anses vara en naturlig foljd av de foreskrifter, som till fondandels-
igarnas skydd reglerar de dndamal vartill fondegendomen fir anviin-
das, och utgdr ett forhallande, vilket den som ingir forbindelse med
ett fondbolag har att ta med i berdkningen.

Utredningen erinrar om att enligt 27 § konkurslagen (1921: 225) till
konkursbo skall riknas endast sidan konkursgildeniren tillhdrig egen-
dom som dr av beskaffenhet att kunna tas i mit for gild. En foljd av
att egendomen i en vérdepappersfond ej far tas i mit blir silunda att
den inte heller kan dras in i fondbolagets konkurs. Utredningen f6r-
ordar en uttrycklig foreskrift hiirom.

For att ytterligare forhindra ett obehorigt forfogande dver fondegen-
domen foreslar utredningen ett forbud mot att pantsiita egendomen
eller §verlita den som sidkerhet. Risken for att ett fondbolag skall kun-
pa pantsitta egendom som ingér i en virdepappersfond torde vara gans-
ka ringa med hénsyn till att egendomen alltid skall finnas i forvar hos
en bank. Det skulle emellertid kunna tinkas, att bolaget genom avtal
upplat pantridtt i fondegendomen. For att forhindra att en presumtiv
panthavare som #r i god tro skall kunna kridva att banken utlimnar
den egendom som avses med pantupplitelsen, foresldr utredningen att
avtal som triffats i strid mot ifrigavarande forbud skall vara ogiltigt.
De foreslagna bestimmelserna till skydd mot obehoriga forfoganden be-
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traffande fondegendomen skulle i vissa fall kunna bli satta ur spel ge-
nom att en fordran hos ett fondbolag anvinds till kvittning mot belopp,
som tillkommer bolaget f6r vérdepappersfonds rikning. Utredningen
foreslar darfor ett forbud mot sidan kvittning.

Utredningen foreslar slutligen att reglerna till skydd for egendomen i
en virdepappersfond kompletteras med en bestimmelse som begriinsar
fondbolags ritt att besluta om utbetalning av medel, vilka ingir i en
fond. Sidana beslut bor endast avse dindamail, som kan anses ingd som
naturliga led i forvaltningen av en virdepappersfond. Hit riknar utred-
ningen forvarv av virdepapper till fonden, inlosen av fondandelsbevis,
utdelning till fondandelsigare m. m.

3.3.8 Riittsforhdllandet mellan fondbolag och fondandelsigare

1 betinkandet anférs att ett fondbolag visserligen skall forvalta en
viardepappersfond sjilvstindigt och i eget namn men att bolaget vid
forvaltningen rimligtvis inte kan fa forfara med de anfértrodda medlen
enbart efter eget gottfinnande. Foreskriften att bolaget vid forvait-
ningen uteslutande skall handla i fondandelsigarnas intresse dr ett ut-
tryck for denna instillning. Utdver en sidan allmin bestimmelse bor
krivas att bolaget pd forhand uppdrar vissa nirmare riktlinjer for for-
valtningen genom fondbestimmelser. Rittsférhallandet mellan fondbo-
lag och fondandelsigare kommer dirigenom att regleras inte bara ge-
nom lagen utan ocksid genom fondbestimmelserna. I lagforslaget an-
ges darfor att fondbolaget dr skyldigt att uppritta fondbestimmelser
och vilka frigor som méste regleras i bestimmelserna. En av de vik-
tigaste av dessa fragor ir den placeringspolitik som bolaget avser att
folja vid forvaltningen av fonden, dvs. om placeringen t. ex. bara skall
omfatta svenska virdepapper eller bestd av bide svenska och utlindska
papper eller vara specialiserad till viss eller vissa branscher. Fondbo-
laget bor darfor vara skyldigt att i fondbestimmelserna ange de allmin-
pa riktlinjerna for placering av fondens medel och om fonden hclt eller
delvis skall bestd av utlindska virdepapper.

En annan visentlig friga dr dispositionen av avkastningen frin en
virdepappersfond. Eftersom fondandelségarna pd férhand bor kiinna
till de principer som kommer att foljas i detta avseende, foreslar ut-
redningen skyldighet for fondbolaget att i fondbestimmelserna ange om
och i vilken omfattning utdelning skall ske. Fondbestimmelserna skall
vidare inneh3lla uppgift om storleken av kostnader vid utgivande och
inldsen av fondandelsbevis, ersittning till fondbolag och forvaringsbank
for forvaltningen av fonden samt vissa upplysningar om denna.

Eftersom det dr viktigt att fondbestimmelserna utgér en godtagbar
grundval for rittsforhallandet mellan fondbolag och fondandelsigare,
foreslar utredningen att bestimmelserna pa forhand skall faststillas av
bankinspektionen. Faststillelsen skall i forsta hand avse ett konstate-
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rande av att tydliga besked ldmnats i samtliga fragor, som enligt lagen
mdste regleras genom fondbestimmelserna. En mera ingiende prévning
av innehdllet vill utredningen inte férorda bl. a. dirfor att inspektionens
godkiinnande skulle kunna uppfattas som ett slags garanti for fondbe-
stimmelsernas lamplighet. Inspektionens atgird bor dock inte vara be-
grinsad till att enbart godta vad som foreslagits. I den mén de upprit-
tade fondbestimmelserna innehdller bestdimmelser, som inspektionen
finner vara uppenbart oskiliga for fondandelsigarna, bor inspektionen
saledes kunna vigra faststillelse.

Eftersom fondbestimmelserna ligger till grund for regleringen av.
rattsforhillandet mellan fondbolaget och fondandclsigarna, finner ut-
redningen det vara uteslutet att fondbolaget skulle ges ritt att helt pa
egen hand #indra fondbestimmelser som en gang faststillts, Dessa bor-
de i princip fi dndras endast genom ett gemensamt beslut av fondbo-
laget och samtliga fondandelsigare eller efter medgivande av samtliga
fondandelsigare. Andringen borde direfter faststiillas av bankinspek-
tionen. I normala fall torde det emellertid av praktiska skil bli omdj-
ligt att inhdmta alla fondandelsigarnas medgivande till en indring av
fondbestimmelserna. Ett alternativ kunde vara att i stillet lita dnd-
ringen godkinnas av nagot organ eller nigon myndighet som kunde
anses foretrida fondandelsigarna. Nir det giller fondbestimmelsernas
centrala delar, dvs. riktlinjerna for fondmediens placering, ritten att
placera fondmedel i utlindska virdepapper samt fondens utdelnings-
politik, b6r en fondandelsidgare emellertid kunna forlita sig pa att dnd-
ringar inte sker utan hans samtycke. Utredningen fOreslir darfor att
#ndring av fondbestimmelserna i dessa delar endast fir ske efter med-
givande av samtliga fondandelsigare. Beslutet om dndring skall under-
stillas bankinspektionen for faststillelse. Om pa grund av indrade for-
hillanden de centrala fondbestimmelserna inte lingre skulle vara limp-
liga och samtycke till &ndring inte kan inhdmtas frén alla fondandels-
#gare, far bolaget §verviga om fonden skall uppldsas och en ny fond
med mera indamalsenliga fondbestimmelser bildas i dess stille.

Vad betriffar ﬁndringar i fondbestimmelsernas Gvriga innehdll, t. ex.
kostnadstilliigg, ersdttning till fondbolag och forvaringsbank eller fon-
dens beteckning, foreslar utredningen att dndring i bestimmelserna skall
f4 ske om bankinspektionen finner att &ndringen #r skilig och inte
strider mot fondandelsigarnas intressen. Andringen bor trida i till-
limpning forst efter viss tid, fOrslagsvis tre manader efter det att till-
stindet meddelats. En fondandelsigare, som inte vill godta en blivande
dndring, fir dirigenom mdjlighet att inlosa sitt bevis innan dndringen
tritt i kraft. Bankinspektionen fGrutsitts ge fGreskrifter om offentlig-
gorande av Andringen.
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3.3.9 Placering av virdepappersfonds medel

Eftersom dndamalet med en virdepappersfond ir att erbjuda allmin-
heten en mdijlighet att under si betryggande former som mdjligt pla-
ccra medel i aktier och andra virdepapper, miste enligt utredningen
vissa krav stillas pad de virdehandlingar som skall ingd i fonden. De
skall Jatt kunna omséttas i pengar for att mojliggéra inldsen av redan
utgivna fondandelsbevis. Fonden bor dirfor bestd endast av sidana
virdepapper, som &r foremél for en fortldpande kursnotering eller £or
vilka det &tminstone finns en sidan marknad att deras virde utan svi-
righet kan faststéllas. Detta dr ocksd av betydelse for att fondens virde
Litt skall kunna fastslis. Fondens totala virdepappersbestind bor vara
sammansatt pa sidant sitt att en effektiv riskspridning foreligger. For
att forhindra en frin samhillets synpunkt olimplig maktkoncentration
inom néringslivet bor slutligen skapas garantier for att fondbolagen inte
far mdojlighet att genom aktieinnehaven i fonderna skaffa sig allt for
stort inflytande i nigot foretag, vars aktier ingér i fonderna. Utredning-
ens lagforslag innehaller bestimmelser i nu némnda hinseenden.

Nir det giller placeringsobjekten, dvs. de olika slag av virdepapper
som bor fa foérvirvas till virdepappersfond, nimner utredningen i forsta
hand svenska aktier, som &r inregistrerade vid Stockholms fondbérs.
Genom den fortlopande kursnoteringen #r det ldtt att dagligen fast-
stilla virdet pa sidana aktier. I de flesta fall &r de ocksi latta att om-
sitta i kontanta medel. Hirtill kommer att fondbGrsstyrelsen gor en
limplighetsprévning, innan aktierna inregistreras. Ocksé efter inregistre-
ringen utdvar borsstyrelsen i viss utstrickning en fortlépande kontroll.
Borspapper som inte lingre uppfyller villkoren for inregistrering skall
under vissa forutsittningar avforas fran notering vid borsen. Fond-
medlen bor vidare kunna placeras i obligationer och forlagsbevis till
svenska obligations- och forlagslan, som &r inregistrerade vid Stockholms
fondbors. Utredningen foreslar silunda att till viirdepappersfond fir fo1-
virvas vid Stockholms fondbérs inregistrerade svenska aktier, obligatio-
ner och andra virdepapper.

Andra svenska virdepapper som kan anses jimforliga med de bors-
noterade dr de papper som redovisas pa Svenska fondhandlareforening-
ens kurslista. Kurslistan publiceras regelbundet pa de storre dagstidning-
arnas handelssidor, varigenom virdet av de pa listan upptagna virde-
papperen litt kan fastslas. FondhandlarefGreningen privar ansdkningar
om upptagande av virdepapper pa listan och avgdr ocksd i andra fall
nir ett virdepapper skall uppforas eller avforas frin notering. Utred-
ningen fireslar att svenska aktier, obligationer och andra viirdepapper,
som noteras pd lista utgiven av sammanslutning av svenska fondkom-
missiondrer, ocksd far forvirvas till virdepappersfond.

Utlindska viirdepapper bdr enligt utredningens mening fa ingd i en
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virdepappersfond, i den man forvidrv av sidana har forutsatts i fond-
bestimmelserna. Nir det giller vilka slag av utlindska papper som
bor fi forvirvas, anser utredningen emellertid att vissa begriinsning-
ar ir nodvindiga. En rimlig inskrinkning &r att det utlindska inne-
havet far avse endast virdepapper, som ir foremal for handel och no-
tering pd en storre fondbors. Sadana bdrser far forutsittas utdva en viss
uppsikt betriffande de virdepapper som omsiitts. Genom ett sddant krav
gar det vidare timligen litt att fastsla géllande viirde pa papperen, vilka
ocksa hirigenom torde bli ldttare att avyttra. Mcd uttrycket storre fond-
bors avser utredningen inte bara utlindska stGrre borser utan ocksé
Stockholms fondbdrs. Till virdepappersfond skall silunda enligt utred-
ningens forslag fa forvirvas utlindska aktier, obligationer och andra
virdepapper, om forviirv av sidana har forutsatts i fondbestimmelserna
och virdepapperen fir foremal for handel och notering vid stérre fond-
bors.

En siirskild stdllning intar vidrdepapper som inte #r noterade men
som enligt sina emissionsvillkor inom en nira framtid avses bli bors-
introducerade eller foremdl for regelbunden notering. Sadana papper
betingar inte siillan ett ligre pris innan de blivit noterade och betraktas
dirfér ofta som formaénliga placeringsobjekt. Det ir av virde att ett
fondbolag far forvirva sidana virdepapper. Det finns inte anledning
att hidrvid gbra ndgon skillnad mellan svenska och utlindska virde-
papper. Utredningen féreslar ddrfor en bestimmelse, enligt vilken till
virdepappersfond far forvidrvas aktier, obligationer och andra virde-
papper, som utbjuds till forsiljning under sadana forhillanden att san-
nolika skil finns for antagande att de inom kort kommer att inregistre-
ras vid Stockholms fondbdrs eller eljest bli féremal for notering pa
fondhandlarlistan eller f6r handel och notering vid stérre fondbors.

Utredningen foreslar en tidsfrist av sex manader, inom vilken vérde-
papperen skall ha borsintroducerats eller upptagits pa fondhandlare-
foreningens lista. Har sa inte skett bor papperen avyttras. Nagon slutdag
for innehavet foreslas inte, eftersom fondbolaget da under ogynnsamma
forhallanden skulle kunna gora onddiga forluster genom tvangsforsilj-
ning.

For att mojliggbra kortvariga placeringar av likvida medel foreslar
utredningen att skattkammarviixlar, som utfirdats av svenska staten,
skall kunna inga i virdepappersfond. Med aktier skall enligt lagf&rslaget
jamstillas bevis om ritt till forvirv eller utbekommande av aktier.
Hirmed avses teckningsbevis, teckningsrittsbevis och delbevis samt
eventuellt andra bevis med liknande funktion.

I betiankandet diskuteras om fondandelsbevis avseende andra virde-
pappersfonder skall f& forvirvas till en fond. Till st6d £or ett férbud mot
sadana forvarv aberopar utredningen bl. a. att forvidrv av fondandels-
hevis pd grund av de sirskilda utgivnings- och forvaltningskostnaderna
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torde stilla sig dyrare in direkta aktieférviirv och dirfér i allminhet
vara oférménliga for fondandelsiigarna. Ett fondbolag kan vidare tinkas
utnyttja placering i fondandelsbevis som en likviditetsregulator. Ett si-
dant utnyttjande av fondandelsbevis iir emellertid frimmande for viir-
depappersfondverksamhetens idé och kan leda till svirigheter for det
fondbolag, vars andelsbevis begagnas for indaméilet, Omsesidiga for-
varv av fondandelsbevis i olika fonder kan gbra dessa beroende av var-
andra vid beriknande av deras virde och omdiliggsra ett faststillande
av fondandelsvirdena.

De nackdelar som kan vara forenade med en ritt att forviirva fond-
andelsbevis bor emellertid enligt utredningens mening inte tillmitas
alitfor stor betydelsc. Med hiinsyn till kostnaderna torde ett fondbolag
inte i stérre omfattning komma att férvirva andelsbevis i kapitalplace-
ringssyfte eller utnyttja dem som nagon form av likviditctsregulator.
Vad angir frigan om faststillande av fondviirde vid 6msesidiga inne-
hav av fondandelsbevis i olika fonder giller svirigheterna sjilvfallet
inte fondandelsbevis som dr foremdl for sidan regelbunden notering
som enligt utredningens forslag 4r en forutsittning for forvirv av
virdepapper till en fond.

Vissa fordelar kan enligt utredningens mening vara férenade med
forvirv av fondandclsbevis till en virdepappersfond. Det kan t.ex.
ibland i friga om linder med en liten aktiecmarknad vara liftare att
forvirva fondandelsbevis #n aktier. T vissa fall kan det framstd som
en lamplig atgiird att placera fondmedel i en utlindsk fond eller i en
branschfond for att kunna utnyttja den speciella sakkunskapen hos led-
ningen for en sadan fond.

Mcd hinsyn till vad som anforts anser utredningen att fondandels-
bevis i annan fond bdr kunna fOrviirvas enligt lagforslagets allminna
regler {Gr viardepappersforvarv.

En av de grundliggande principerna for virdepappersfondverksam-
het iir att kapitalet i fonden skall placeras pa ett sddant sitt att riskerna
for forluster fordelas. En Yimplig riskfordelning bor alltsi ske av fond-
kapitalet. Detta innebdr att fondft')rmt')gen‘heten bir placeras i virde-
papper utgivna av olika, frin varandra fristaende foretag.

I Jikhet med vad som allmiint tillimpas i utlandet bor i en svensk
lagstiftning tas in regler, som begriinsar ett fondbolags mdjligheter att
placera alltfsr stor del av en virdepappersfonds f6rmogenhet i viirde-
papper med samme utstillare. Utomlands sitts vanligen en hogsta
griins, uttryckt i ett procentuellt férhéllande mellan viirdet av sadana
virdepapper och fondens sammanlagda virde. Utredningen anscr att
grinsen for de svenska virdepappersfondernas vidkommande bor gi
vid 5 %. Genom begrinsningsregeln tvingas ett fondbolag att sprida
ut en fonds innehav av virdepapper Over &tminstone 20 olika foretags
aktier. Utredningen anser att den svenska virdepappersmarknaden har
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tillrickligt stor omfattning for att det inte skall m&ta nigra stdrre svi-
righeter att med tillimpning av begrinsningsregeln vilja ut Iimpliga
placeringsobjekt for virdepappersfondér med enbart svenska virdepap-
per. Bestimmelserna bor avse det tillfille di friga uppkommer om
forviirv av ett visst slag av virdepapper. Foreskrifterna bor séledes inte
hindra en fond att behélla virdepapper i fonden, om innehavet Gversti-
ger den i lagen angivna procentsatsen pa grund av virdestegring, som
intriffat efter forviirvet. Inte heller bér bestimmelserna hindra att in-
nchavet 6kas genom fondemission. Utredningen foreslar alltsd att vir-
depapper med en och samme utfirdare inte fir mot vederlag forvirvas
till virdepappersfond i vidare mén #n att i fonden ingiende virdepap-
per, som utfirdats av honom, efter forvirvet uppgér till hogst 5 % av
fondens virde.

Enligt utredningens beddmande kan emellertid femprocentsregeln
komma att bli alltf6r stel i den praktiska tillimpningen. Ett fondbolag
kan t.ex. ha placerat fondmedel i ett visst féretags akticr, vilka dir-
cfter stigit i virde s& att femprocentsgrinsen uppnitts, I en sidan si-
tuation bor fondbolaget ha mojlighet att forviirva ytterligare aktier i
fGretaget. Ett annat excmpel dr att héftiga kursrirelser pa borsen med-
fort ett ofdrutsett Gverskridande av grinsen. Utredningen foreslar dir-
for, att femprocentsgriinsen for viss eller vissa utfirdares virdepapper
skall kunna fa Overskridas intill hogst 10 % av fondvirdet. Som forut-
sittning hirfor bor emellertid krdvas bankinspektionens mecdgivande.

Ett dverskridande av maximigrinserna finner utredningen vidare be-
fogat vid nyemissioner i aktiebolag, i vilka fonden redan har aktier i
sidan utstrickning, att grinserna 5 och 10 % skulle komma att Sver-
skridas, om ritten till nyteckning utnyttjades. Eftersom ett sidant ut-
nyttjande kan medfora en ekonomisk fordel, anser utredningen att vid
nycmission forvirv pa grund av tidigare aktieinnehav bor fi ske utan
hinder av att de berérda procentsatserna dirigenom OSverskrids. Fond-
bolaget bor emellertid vara skyldigt att senast sex méinader frin forvir-
vet avhinda fonden den del av aktierna, som inte vid nigot tillfille
efter forvirvet kunnat inrymmas inom de regelmissigt tillatna griin-
serna for akticinnechavet.

Kravet pd riskfordelning har bl. a. till syfte att mildra de ogynnsam-
ma verkningar, som skulle intrida, om en mycket stor del av fondfor-
mogenheten var placerad i ett foretag, som rakadc ut for ekonomiska
svarigheter. Flera forctag kan vara si niira forbundna med varandra att
ekonomiska svarigheter for ett av dem fir betydande aterverkningar
dven pi de Ovriga foretagen. Om en virdepappersfonds medel férdelats
pa virdepapper utstillda av sidana foretag kan riskf6rdelningen Iitt bli
illusorisk. Med hinsyn hértill fresldr utredningen en uttrycklig fdre-
skrift i lagen att fondbolag bor #gna sdrskild uppmiirksamhet it att
virdepapper utstdllda av foretag, vilka #r forbundna med varandra i
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visentlig ekonomisk intressegemenskap, ej forvirvas i sidan omfatt-
ning att intresset av riskfordelning inte i erforderlig man tillgodoses.

I ett fondbolags konstruktion ligger att bolaget och dess styrelse med
endast en ringa egen kapitalinsats kan utdva inflytande i de foretag,
vars aktier finns i fondbolagets virdepappersfonder. Med hinsyn till
detta och for att hindra en frin samhillets synpunkt figa 6nskvird
maktkoncentration inom niringslivet bor enligt utredningens mening
vissa garantier skapas for att fondbolagen inte fir mdjlighet att utdva
alltfr stort inflytande med st6d av akticr, som ingdr i virdepappers-
fonder. Utredningen forestir darfor en begrinsningsregel som innebiir
att fondbolag inte far i virdepappersfonder inneha mer iin 5 % av ak-
tierna i ett och samma aktiebolag eller, om aktier med olika rostvirde
finns, stdrre antal aktier @in att rostetalet for dem uigiir hogst 5 % av
rostetalet for samtliga aktier i akticbolaget. Den angivna procentsiffran
ansluter sig till den maximigrins, som enligt lagen om forsikrings-
rorelse giller for forsikringsbolagens aktieinnehav. Ett innehav av
5% av aktierna i ett foretag kan mangen ging ge ett starkt infly-
tande Over detta. FOr att forhindra att ett fondbolag kringgdr in-
skrinkningen i aktieforvirvsritten genom att bilda flera viirdepappers-
fonder bor vid berikningen tas hiinsyn till det sammanlagda inncha-
vet i bolagets samtliga fonder av aktier i ett och samma forctag.

Om samme #gare eller samma intressen finns bakom flera fondbo-
lag skall dessa bolags samtliga virdepappersfonder betraktas som en
enhet. Det sammanlagda innehavet fir alltsi uppgd till hogst 5 % av
aktierna eller rdstritten i ett och samma aktiebolag.

I friga om reglerna for placering av de medel som ingir i en viirde-
pappersfond anfor utredningen avslutningsvis, att det ligger i sakens
natur att sidana medel inte i storre utstrickning skall innestd pd bank-
rikning, Utredningen foreslar dirfor en uttrycklig foreskrift i lagen att
medel, som ingir i virdepappersfond, si snart det bedoms limpligen
kunna ske, anvinds for forvirv av virdepapper.

3.3.10 Férvaringsbank

I betiinkandet framhalls att en av de visentligaste uppgifterna for en
lagstiftning om virdepappersfonder 4r att sboka skapa sd goda garantier
som mojligt for att fondformogenheten stindigt finns bevarad och till-
ganglig. Det giller dirvid inte bara att sc till att fondegendomen &r
forvarad pa betryggande sitt utan ocksd att regler finns som hindrar
eller forsvarar att fondbolaget forfogar Over fonden p3 ett obehdorigt
sitt.

Utredningen finner det vara mest dndamalsenligt att hela den formo-
genhet som hor till virdepappersfonden omhinderhas av en bank eller
motsvarande kreditinrittning. S&dant kreditinstitut foreslds fi beteck-
ningen forvaringsbank. Eftersom forvaringsbanken bor ha tillgang till
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viil kvalificerad personal med erfarenhet fran forméogenhetsforvaltning
anser utredningen att uppgiften bor handhas endast av kreditinrittning,
som star under bankinspektionens tillsyn och har notariatavdelning. Det
bor stad fondbolaget fritt att till foérvaringsbank utse vilken kreditinritt-
ning som helst, som uppfyller dessa villkor. Nigon form av godkiin-
nande frin bankinspektionens sida vid valet av forvaringsbank anser
utredningen inte bchdvas.

Forvaringsbankens uppgift ar ealigt utredningens forslag att ta emot
och forvara fondens egendom samt ombesoOrja de kassamiissiga och
andra forfoganden med egendomen som krivs {or att fondbolagets be-
slut i fraga om forvaltningen av fonden skall kunna omsiittas i praktiken.
Forvaringsbankens omhiinderhavande av en virdepappersfond skall avse
all fondegendom, dvs. inte bara virdepapper utan ocksa alla penning-
medel, som ingar i fonden. Virdepapperen skall vara nedsatta i Oppet
forvar hos banken. I de fall da utldndska vardepapper ingér i en fond,
skall forvaringsbanken ha mojlighet att anfdrtro forvaringen av dessa
virdepapper at utlindsk kreditinrédttning. Om sé& sker skall anmilan go-
ras till bankinspektionen.

Forvaringsbanken skall enligt forslaget dirckt uppbira alla medel
som skall tilihora fonden. Utredningen framhaller att, om sidana medel
forst skulle tillforas fondbolaget och av detta sedan inlevereras till ban-
ken, det kan finnas risk for att inte alla medel verkligen kommer fonden
till godo. Forfoganderiitten over fondegendomen tillkommer emellertid
fondbolaget. Da denna ritt i princip inte inskrinks enbart av den om-
stindigheten att egendomen finns placerad i bank, kan bolaget inte
dédrigenom anses forhindrat att begagna fondegendomen p& oegentligt
sitt eller eljest till forfang for fondandelsigarna. Utredningen foreslar
dirfor ett forbud for forvaringsbanken att betala ut fondmedel i andra
fall in di fondbolagets beslut om utanordning avser sidana lindamél be-
traffande vilka bolaget enligt lagen har ritt att besluta om utbetalning
av medel ur fonden. Denna forvaringsbankens kontrollerande funktion
ligger helt pad det formella planet och skall alltsi inte innefatta nigon
bedomning av t. ex. limpligheten av att kopa vissa viirdepapper eller
storleken av en bestutad utdelning.

3.3.11 Fondandel och fondandelsbevis

Av utredningens definition pa begreppet virdepappersfondrorelse
framgar att den som insatt medel i en vdrdepappersfond skall erhélla
ratt till andel, fondandel, i fondens vid varje tidpunkt beriiknade virde
och att till bevis hirom skall utfirdas ett s. k. fondandelsbevis.

En fondandel &r vid s. k. dppna virdepappersfonder inte nigon be-
stimd brikdel av hela fondférmégenheten. Den blir vid varje tillfille
beroende av det antal andelar, for vilka fondandelsbevis di utgivits.
Utredningen finner att detta forhallande inte kan mota betiinkligheter
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under forutsittning att varje andel alltid har samma virde som alla andra
andelar. S& blir ocksid automatiskt fallet, om viirdepappersfonden vid
varje nytt utgivande av fondandelsbevis tillfors ett belopp, som svarar
mot det di gillande virdet av en fondandel.

Vid faststillande av viirdet pd fondandelen — vilket sker genom att
fondens aktuella viirde delas med antalet fondandelar — skall fondens
samtliga tillgngar inga i berdkningen. Viirdepapperens virde beriiknas
med ledning av gillande marknadsvirde. Fran tillgdngarna skall avdras
skulder som belastar fonden. Vid utrikningen skall inbegripas alla an-
delar, fOr vilka fondandelsbevis utgivits och vilka direfter inte inldsts
med fondens medel. Dct pa detta sitt beriknade virdet skall benim-
nas fondandelsvirdet.

Ett faststillande av fondandelsvidrdet dr nodviindigt bade {or {orsilj-
ning och inldsen av fondandelsbevis. Utredningen papckar att i varje fall
{61 storre virdepappersfonder ett faststidllande av detta virde terde be-
hova ske sa gott som dagligen. Ocksa for fondandelsiigarna kan det av
ménga anledningar vara virdefullt att ha tillging till det dagsaktuella
virdet av ett fondandelsbevis. Med hénsyn till att framriknandet ir for-
enat med visst besviar och kostnader och till att omsittningen av fond-
andelsbevis i och for sig i allminhet torde gora det nddviindigt att mycket
ofta faststiilla bevisens virde, har utredningen stannat for att intc upp-
stilla négot krav pa daglig virdering. Som en antydan om att fond-
andclsvidrdet inte bor utrdknas alltfor sillan har dock i lagforslaget fore-
skrivits att beriilknandet av detta virde skall ske fortlopande. Uppgiften
att framrikna fondandelsvirdet bor ligga pa fondbolager.

Utredningen papekar att det ligger i sakens natur att alla fondande-
lar skall ha samma ritt. En fondandel bdr alltsd inte kunna omfatta bara
vissa virdepapper eclier vissa slag av virdepapper i fonden. Fondande-
Tarna skall vidare mecdféra samma ritt till inlGsen och till utdelning
eller annan férman. I annat fall skulle olika sorters andclar — trots
att de avser samma kvotdel av fonden — kunna ha olika virde.

I friga om den rittsliga karaktiren av ett fondandelsbevis redovisas
i betinkandet skilda uppfattningar. A ena sidan kan hivdas att den
som forvirvar ett fondandelsbevis far en Overlitbar fordringsritt mot
fondbolaget, med vilken foljer ritten till viss avkastning (riinta). I si
fall skulle beviset vara att betrakta som cn fordringshandling och nir-
mast som ett “innehavarcpapper” av 16pande skuldebrevs natur. Ford-
ringsriitten och riitten till avkastning dr visserligen inte pa fSrhand sif-
fcrmissigt faststdllda men blir i gengdld noga beskrivna i lagen och
fondbestimmelserna. Mot att den ritt som innehavaren av ctt fond-
andelsbevis dger karaktiriseras som en fordringsritt talar dock dels den
omstindigheten att fondmedlen alltid skall hallas skilda fr@n fond-
bolagets Gvriga formdgenhet, dels det sakriittsliga skydd som ligger i
att fondandelen och avkastningen av fonden inte ingir i bolagets kon-
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kursbo och inte kan utmitas fér bolagets skulder. A andra sidan kan
det inte utan fog goras gillande att den ritt som tillkommer innehava-
ren av ett fondandelsbevis mera #r att jimstilla med den andelsritt
som tillkommer innehavare av s. k. korporationspapper, t. ex. deldgare i
juridiska personer som aktiebolag, handelsbolag eller ckonomiska for-
eningar. Virdepappersfonden dr emellertid inte en siirskild juridisk per-
son. En fondandelsigare saknar praktiskt taget allt inflytande &ver
virdepappersfonden och dess forvaltning. Han dr dock — i motsats
till vad som i allminhet dr fallet vid ett rent fordringsférhallande —
delaktig i den vinst eller forlust, som uppkommer i fonden. Han sak-
nar med andra ord delaktighet i vad som brukar kallas forvaltnings-
befogenheterna men atnjuter del i vad som brukar kallas de ckonomis-
ka rattigheterna. Med hénsyn till att en viardepappersfond skall forvaras
avskild och ha separationsritt i fondbolagets konkurs kan ocksa sidgas
att fondandelsbeviset har likheter med vissa s. k. “sakrattsliga papper”,
t. ex. sddana certifikat varigenom nagon tillfdrsikras forfoganderitten
Over vissa angivna virdepapper, som forblir deponerade i den bank som
verkstiillt inkopet.

Utredningen konstaterar sammanfattningsvis att fondandelsbevisen
inte helt later sig inordnas i nagon nu befintlig kategori av virdepapper.
Utredningen finner det dirfor ligga ndrmast till hands att betrakta fond-
andelsbevisen som virdepapper “sui generis”. Den ritt de medfor far
sitt innehall genom lagstiftningen och fondbestimmelserna £6r varje sér-
skild fond, bl. a. nir det giller utmitningsfriheten for fonden, skyldig-
heten att inlGsa uteldpande fondandelsbevis, foreskrifterna om inldsnings-
beloppets storlek, utdelning ete.

Fondandelsbevis bdr i princip kunna stillas savil till viss man som
till innehavaren eller till viss man eller order. Andelsbevis stillda till
viss man ir dock enligt utredningens mening illa limpade fér den all-
minna omsittning, for vilken fondandelsbevis nidrmast iir avsedda. Fast-
in denna form f. n. forekommer i Sverige anser utredningen darfor att
endast de tva Ovriga formerna bor tillatas. Fondandelsbevisen skall enligt
utredningens forslag vara forsedda med vissa uppgifter, bl. a. fondens
namn och en forklaring av fondbolaget om den ritt till andel i vidrde-
pappersfondens viirde som beviset medfdr. Fondandelsbevisens innehéall
behandlas narmare i specialmotiveringen.

Om fondandelsbevisen stiills till innehavaren eller till viss man eller
order, kommer bevisen fran praktisk synpunkt att st de 15pande skulde-
breven nira, dven om de inte kan jimstdllas med vanliga skuldebrev.
Utrcdningen anser det dirfor lampligt att de rattsregler som giller for
18pande skuldebrev i s stor utstriickning som mdjligt gors tillimpliga
pé fondandelsbevis. I den foreslagna lagtexten foreskrivs diarfor att be-
triffande fondandelsbevis skall, dir ej annat foljer av vad i lagen om
virdepappersfondrorelse ségs, gilla vad i lagen (1936: 81) om skulde-
brev stadgas om 16pande skuldebrev.
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En av buvudpunkterna i utredningens forslag &r att ett fondbolag
skall vara skyldigt att pd begéran av fondandelsigare 16sa in hans fond-
andelsbevis till ett pris som motsvarar andelens virde. Inldsen, som i
princip forutsiitts ske omedelbart, bor enligt utredningen ga till si, att ett
belopp som motsvarar bevisets fondandelsvirde tas ut dirckt ur fonden
samtidigt som beviset §verlimnas till forvaringsbanken.

Utredningen foreslar vidare bestimmelser om utgivnings- och inlgs-
ningspris f6r fondandelsbevis. Fondbolaget foreslds fa ritt att dels vid
utgivandet av bevis fi gora vissa tilligg till fondandelsvirdet for kost-
nader i samband med utgivandet och dels vid inlGsen av bevis fa gbra
avdrag for vissa kostnader som avser denna.

3.3.12 Redovisning

Utredningen foreslar att i lagen om virdepappersfondrérelse tas in
en skyldighet for fondbolag att limna offentlig redovisning av forvalt-
ningen av virdepappersfond. En vidstrickt publicitet i fréga om virde-
pappersfondernas forvaltning anser utredningen vara ett av de effek-
tivaste medien mot missbruk. Offentlighetsprincipen ir dessutom ett
limpligt komplement till den tillsyn som bankinspektionen foreslds ut-
ova. Fondbolagens verksamhet maste bygga pa fortroende frin fond-
andelsdigarnas och allmidnhetens sida, varfér det #ven frén bolagens
synpunkt maste vara av intresse att offentligt redogdra for hur virde-
pappersfonderna forvaltas. I utlandet liksom i den praxis som utveck-
lats i Sverige har stor vikt fists vid en Oppen redovisning av forvaltningen
av virdepappersfonderna.

Redovisningen bor inte ske med alltfér langa mellanrum. Samtidigt
skall fondbolagen inte i onddan ligga ned kostnader pd olika redovis-
ningar. Utredningen foreslar att ett fondbolag skall vara skyldigt att
kvartalsvis avge redogdrelse for varje av bolaget forvaltad virdepap-
persfond och att liimna en mera utforlig arsberittelse.

3.3.13 O{vertagande av fondfdrvaltningen, m. m.

Som framgdr av det foregicende skall en fondandelsdgare, som inte
lingre vill ha sina medel placerade i fonden, alltid ha mojlighet att fa
sitt fondandelsbevis inldst av fondbolaget. Utredningen ser darfér ingen
anledning att ge enskild fondandelsigare eller en grupp av fondandels-
idgare ritt att pikalla upplosning av en virdepappersfond. Fondbolaget
skall enligt utredningens asikt dock inte vara betaget mojligheten att
upphora med forvaltningen av en fond eller att helt ligga ned verk-
samheten. Sadana atgirder bor dock inte fa vidtas utan att fondandels-
dgarna i god tid dessforinnan fatt meddelande fran bolaget. Eftersom
fondandelsbevisens 4dgare i princip dr okidnda for fondbolaget, kan de
inte nds med personliga meddelanden. Utredningen fOreslar darfdr att
bolaget i stillet skall offentliggora sitt beslut att upphéra med forvalt-
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ningen av en virdepappersfond och dirvid ange nir forvaltningen upp-
hor. Tidpunkten far inte sittas tidigare 4n tre manader efter offentlig-
gdrandet.

Forslaget giller frimst det fall att ett fondbolag vill upphdra med
forvaltningen av nagon eller nigra fonder men i Svrigt avser att fort-
sitta sin virdepappersfondrorelse. Offentligg&irande skall ocksa ske, om
bolaget Onskar upphdra med all virdepappersfondverksamhet. Bo-
laget far silunda inte besluta att trida i likvidation, innan dess for-
valtning av samtliga viirdepappersfonder upphort. Undantagna fran re-
geln dr de fall i vilka bolaget enligt akticbolagslagen #r skyldigt att
trida i likvidation, t. ex. om aktiekapitalet till viss dcl gitt forlorat.

Om bolaget triffat Overenskommelsc med annat fondbolag om att
detta skall 6verta forvaltningen, skall bankinspektionens medgivande in-
himtas. Om bolaget upphdr med forvaltningen i andra fall, skall for-
valtningen tills vidare Gvergd till forvaringsbanken, som far ta stillning
till vad som skall ske med fonden. Férvaringsbanken skall vidare Sver-
ta forvaltningen av virdepappersfond i de fall di bolaget inte lingre
bor handha uppgiften, dvs. i forsta hand da bankinspektionen &terkallat
bolagets tillstind att driva virdepappersfondrorelse eller di bolaget
tratt i likvidation eller forsatts i konkurs. I dessa fall skall forvarings-
banken utfarda kungorelse om att forvaltningen av fonden Gvergatt till
banken.

Forvaringsbankens forvaltning av en virdepappersfond far betraktas
som ett slags interimsfOrvaltning i avvaktan pa att andra atgarder
vidtas betriffande fonden. Medan siledes en viss oklarhet rader om
fondens framtid dr det mindre limpligt att nya fondandelsbevis utges.

Inte heller bor inlésen av fondandelsbevis tilldtas under den tid banken
f6rvaltar fonden. Sirskilt i sidana fall, dir fonden utan foregiende
kungorelseforfarande Gvergitt till banken, skulle annars finnas risk for
en inl6sen av i viss man panikartat slag, vilket inte bara skulle medféra
fara for kursforluster utan ocksi kunna forsvara framtida atgirder med
fonden. Enligt lagforslaget skall forvaringsbanken vid sin férvaltning av
fonden med anlitande av fondens medel fullgdra alla de forpliktelser,
vilka fondbolaget enligt lagen om virdepappersfondrorelse adragit sig
for fondens rikning. I friga om de atgirder som kan vidtas betriffande
en virdepappersfond, som star under forvaringsbankens forvaltning, stir
tvd mojligheter till buds. Den ena #r att banken OSverliter fonden till
annat fondbolag och den andra innebidr att fonden upplSses och fond-
férmdgenheten utskiftas till fondandelsiigarna.

Overlats fonden till annat fondbolag, skall banken inhdmta bankin-
spektionens medgivande till Gverlitelsen. Om Overldtelse inte kommer
till stind, bor uppldsning och utskiftning dga rum sa snart detta limp-
ligen kan ske. Forvaringsbanken maste da forst sdlja de virdepapper
som ingir i fonden for att fi kontanta medel fGr utskiftningen. For-
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siljningen av virdepapperen méste inte ovillkorligen genomfdras om-
gaende. En fran forsiljningssynpunkt 1implig tidpunkt bér inom rim-
liga grianser kunna avvaktas. Om fondens hela virdepappersinnehav
utbjuds till forsiljning pa en ging, skulle detta kunna medfdra ett starkt
pristryck.

Sedan fondens viirdepapper realiserats och fondens skulder betalats
eller medel avsatts hirfor, skall banken smarast mdjligt utskifta den
kvarstiende fondférmdgenheten. Om den foga troliga situationen skulle
uppkomma, att en virdepappersfonds tillgangar inte skulle forsla till
tickande av dess skulder, bor det, om inte forlikning kan triffas, aligga
forvaringsbanken att fordela tillgangarna enligt de regler som giiller vid
konkurs.

Forvaringsbanken skall enligt utredningens forslag utfirda kungorelser
om de atgarder som vidtas med fonden och, vid upplosning av fonden,
om villkoren for lyftning av utskiftat belopp. Banken foreslas fa riitt till
ersittning ur fondens medel for arbete och kostnad i samband med
overlatelse eller upplSsning av fonden. Beloppet skall godkidnnas av bank-
inspektionen.

3.3.14 Tillsyn

Som angetts i avsnitt 3.3.2 fGreslar utredningen att fondbolagen skall
st under tillsyn av bankinspektionen. Utredningen erinrar om inspek-
tionens tillsynsfunktioner enligt lagen (1955:183) om bankrorelse,
lagen (1955: 416) om sparbanker, lagen (1956: 216) om jordbrukskasse-
rorelsen och lagen (1963: 76) om kreditaktiebolag och finner det limp-
ligt att den nu foreslagna lagstiftningens tillsynsregler si nira som
mojligt knyter an till vad som giller enligt dessa lagar. For att undan-
rdja tveksamhet om bristande Overensstimmelse i materiellt hinseende
har ocksi lagarnas ordalydelse s lingt mojligt behallits. De avvikelser
som foreslds beror pd de speciella forhillanden under vilka fond-
bolagen kommer att arbeta. Bolagen maste t. ex. iaktta inte bara den
lagstiftning som giiller for dem utan ocksa fondbestimmelserna.

Bankinspektionen skall enligt {orslaget 6vervaka att fondbolaget foljer
dels de lagar — i forsta hand lagen om virdepappersfondrérelse och ak-
tiebolagslagen — och andra forfattningar som giller for fondbolag, dels
gillande bolagsordning samt de fondbestimmelser och dvriga foreskrif-
ter som med stdd av stadgande i lag eller bolagsordning meddelats av
bolagsstimma eller styrelse. Inspektionen skall ocksd i Svrigt med upp-
mirksamhet folja fondbolagets verksamhet i den man sd erfordras for
kinpedom om de forhéllanden som kan inverka pi bolagets eller vir-
depappersfonds sikerhet eller eljest ar av betydelse for en sund utveck-
ling av virdepappersfondrorelsen.

Om s behdvs, far bankinspektionen enligt forslaget ge ndrmare fore-
skrifter om hur fondbolagets rikenskaper skall foras och om férvaring
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och inventering av virdehandlingar. Inspektionen skall forordna en re-
visor i fondbolaget. Under vissa forhdllanden har inspektionen ritt att
sammankalla fondbolagets styrelse, utlysa extra bolagsstimma och att
forbjuda verkstillighet av beslut, m. m. Inspektionen har ocksd ritt att
framstiilla erinringar i friga om fondbolagets verksamhet.

Regler foreslas ocksd om skyldighet for fondbolags styrelse och verk-
stillande direktdr att hélla handlingar tillgingliga fér granskning och att
limna upplysningar till bankinspektionen. Bestimmelserna dverensstim-
mer till stor del med vad som giller enligt lagarna for kreditinstituten.
Diirutover féreslas vissa speciella dligganden f6r fondbolagen. Ledning-
en for fondbolag skall bl. a. limna uppgift till inspektionen om vilken
bank som #r forvaringsbank, anmila styrelscns sammanséttning och
forindringar i denna samt of6rdrdjligen underritta inspektionen, om
bolaget beslutat att upphdra med forvaltningen av virdepappersfond
eller tritt i likvidation eller forsatts i konkurs.

Kostnaderna for bankinspektionens tillsynsverksamhet i friga om
fondbolagen skall enligt forslaget bestridas genom drliga bidrag frin
varje fondbolag. Fordelningen av kostnaderna mellan fondbolagen fore-
slas ske i relation till virdet av de virdepappersfonder som bolaget for-
valtar.

3.3.15 Skadestinds- och straffbestimmelser

Utredningen foreslar skadestandsskyldighet fér fondbolag som vallar
andeclsiigare skada genom att inte folja bestimmelserna i lagen om vir-
depappersfondrorelse eller gillande fondbestammelser. Lider en andels-
igare skada pa grund av cn motsvarande Gvertriidelse frin forvarings-
bankens sida, blir banken skadestandsskyldig. Utredningen anser det inte
nddvindigt att pa motsvarande sitt som enligt bl. a. bank- och spar-
bankslagarna &lagga vissa personer i ansvarsstdllning i fondbolag eller
forvaringsbank personlig skadestandsskyldighet.

Utredningens forslag upptar ocksa straffbestimmelser. Bl a. foreslas
att den som driver virdepappersfondrorelse utan att vara beriittigad till
det eller som erbjuder aliménheten att deltaga i gemensamt forvirv av
virdepapper i annan form &dn lagen om virdepappersfondrorelse med-
ger, skall domas till boter eller fingelse i hogst ett dr. Samma péfoljd
foreslas dels for styrelseledamot eller befattningshavare hos fondbolag,
som uppsitligen eller av grov vardslgshet limnar oriktig eller vilsele-
dande uppgift till bankinspektionen i anstkan om tillstind att driva
virdepappersfondrorelse, dels for styrelseledamot eller verkstillande
direktor, som uppsitligen eller av vardsloshet limnar oriktig eller vil-
seledande uppgift i Sversikter eller upplysningar till bankinspektionen.
Har forvaltningen av virdepappersfond overgatt till forvaringsbanken
skall vad nu sagts i stillet avse styrelseledamot eller verkstillande di-

5 Riksdagen 1974. 1 saml. Nr 128
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rektor hos banken. Utredningen foreslar vidare samma pafoljd som
forut ndmnts bl. a. for den som pantsitter fondegendom eller Sverlater
sidan egendom som sdkerhet.

3.3.16 Overgdangsbestimmelser

De flesta svenska aktiefonderna forvaltas f. n. av stiftelser. Genom-
fors utredningens forslag att virdepappersfonder skall {6rvaltas av sir-
skilda fondbolag, som skall vara akticbolag, méstc uppenbarligen for-
valtningsformen for dessa aktiefonder #ndras. Utredningen anser att
verksamheten bir fi utdvas i den hittillsvarande formen under en viss
Svergangstid. Denna bor vara sa lang att den mdojliggér &ndring av for-
valtningsformen {6r de akiiefonder som skall bestd och avveckling av
ovriga fonder. Tiden bor enligt utredningens mening uppgé till minst ett
ér riknat fran lagens ikrafttriidande.

Under &vergangstiden bér alltsd forvaltningen av de aktiefonder som
skall besta Gverforas till fondbolag. Utredningen anser att dc foreslagna
reglerna om Gverlatelse av fondférvalining frin ett fondbolag till ett
annat bor kunna anvindas 1 tilldmpliga delar. Detta skulle bl. a. inne-
bira att férvaltningen av en fond kan med bankinspektionens medgivan-
de Sverlatas il ett fondbolag fran viss tidpunkt, dock ej tidigare dn tre
ménader efter det att beslutet om Sverldtelsen m. m. tillkénnagivits i den
crdning lagen foreskriver.

For att undvika onddiga kostnader och besvir foreslar utredningen
att sidana aktiefondsbevis som utgiviis innan fondfdrvaltningen dver-
eatt till fondbolag intc skall behva bytas ut och att de far gilla som
fondandelsbevis i lagens mening dven om de inte uppfyller alla fére-
skrifter i lagen. Ar de salunda utgivna aktiefondsbevisen stéllda till viss
man bor det genom sarskilda regler foreskrivas att siddana bevis skall
efter fondférvaltningens overgang till fondbolag anses vara stillda till
viss man eller order.

4 Remissyttrandena

4.1 Behovet ay lagstiftning om investmentfdretag

Aktiefondsutredningens asikt att det behOvs en lagstiftning om vir-
depappersfonder bitrdds eller limnas utan erinran av praktiskt taget
alla remissinstanser. Instanserna ansluter sig ocksi till utredningens
uppfattning att det inte finns behov av ytterligare rittslig reglering av
den verksamhet som utdvas av investmentbolagen.

I flera yttranden framhalls att en riittslig reglering av forhallandena
inom aktiefondsforetagen &r Onskvérd eller har en visentlig uppgift att
fylla. Lénsstyrelsen i Goteborgs och Bohus ldn anfor salunda att kop av
aktier for en allt stérre allminhet kommit att framsti som en lockande
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sparform. Virdepappersfonder som forvaltas av i borsaffirer skolat
folk synes darvid kunna fylla en uppgift till den sparande allminhe-
tens fromma. Fran alimén synpunkt torde ej finnas nigot att erinra mot
att riskvilligt kapital 1illfores niringslivet i denna form. En sidan ut-
veckling frimjas ocksa av att aktiemarknaden vidgas till nya kopareka-
tegorier. Det blir en angeligenhet av vikt for samhillet att inféra be-
stammelser, som begrinsar riskerna for den stora allminheten som ko-
pare av vardepapper.

Gdta hovrdrt och fulimiktige i Sveriges riksbank framhéller emeller-
ild att en lagstiftning om virdepappersfonder utdver den legala regle-
ringen av fondernas verksamhet aktualiserar &tskilliga problem som ut-
redningen inte alls eller bara ofullstindigt berdrt. Hovriitten anser att de
internationella aspekterna av regleringen av virdepappersfonders verk-
samhet bor ytterligare unders6kas. Dec utlindska erfarenheterna bor
ocksd uppmirksammas inte bara i friga om de formella associations-
rittsliga 10sningarna utan ocksa betriffande den fakiiska utvecklingen
av verksamheten och de problem som uppkommit dirvidlag. Riks-
banksfullmiktige anser att utredningen bort underséka, om virde-
pappersfonderna bidrar till kreditmarknadens formaga att tillgodose
Iinansieringsbehoven inom den svenska ekonomin. Problemet ir inte
;4 enkelt som aktiefondsutredningen uppfattat det da utredningen
uttalar att det for att frimja fOretagens finansiering #r Onskvirt att
tillfora marknaden nya killor av riskvilligt kapital — nfgot till vilket
fondernas verksamhet skulle bidraga — och att aktiefonderna i viss
utstrickning maste vara dgnade att frimja ett Gkat totalt sparande i
samhillet. Kraven pa riskvilligt kapital i fraga om niiringslivets finan-
siering torde ofta betyda ett uppritthallande av den traditionellt mycket
hoga graden av sjédlvfinansiering. Finansiering genom nyemission av
zkticr framstdr som mindre attraktiv bl. a. genom de hodga kostnader
som uppkommer pa grund av dubbelbeskattningen av utdelningarna.
Det ir enligt fullmiktiges mening ingalunda klart att nyemissioner
under senare ar hallits tillbaka av brist pa placeringssbkande kapital.
Det kan dirfor ifrigasittas, om en Okad efterfragan pi aktier fran
ndringslivets synpunkt dr av sd stort virde som det ofta hidvdas. En
nirmare analys av virdepappersfondernas roll pa kapitalmarknaden
kan leda till att man finner det motiverat att stilla vissa krav pd deras
placeringar, t.ex. att viss del av dessa skall bestd av statsobligationer
eller obligationer i allminhet. Vid denna bedémning kan man observera
en grundliggande skillnad i synen pA deras karaktir, en skillnad som
givetvis starkt Kan influera uppfattningen om de krav som kan eller
o6r stillas pd dem. Man kan se dem som sammanslutningar av smi
placerare for att mojliggora effektiv forvaltning av en aktieportfslj —
det kan di vara naturligt att hidvda att en stabil juridisk form behévs
men att fondférvaltningen i Gvrigt skall kunna ske lika obundet som
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bos en privatperson med stort aktieinnehav. Man kan ocksi s¢ virde-
pappersfonderna som institutioner som konkurrerar med bankernas
inlaningsridkningar om allminhetens medel och som, di s dr motiverat
i det allminnas intresse, kan underkastas vissa begrinsningar i for-
valtningen av de anfdrtrodda medlen, begrinsningar av den typ som
giller for banker och forsikringsinrittningar. Aktiefonder har vidare
— naturligt nog — i manga linder framstatt som sirskilt effektiva for
att formedla de mindre placerarnas intresse for utlindska aktier. En
utveckling i denna riktning i Sverige utgbér i varje fall inte nagon
forstirkning av den svenska kapitalmarknaden. Fullmiktige finner en
visentlig brist i utredningsforslaget vara att utredningen ensidigt in-
riktat sig pa en rittslig reglering men avstitt fran att sitta in problemet
i dess sammanhang med forhallandena pa kapitalmarknaden och med
dgar- och inflytandestrukturen inom n#ringslivet.

Skandifond anser att nagot behov av en lagstiftning dnnu inte gjort
sig gillande i Sverige. Koncentrationen inom bankviisendet och de in-
stitutionella forhallandena i 6vrigt gor att eventuella missbruk pa eft
tidigt stadium kan forvintas bli uppmirksammade och foremal for at-
girder. Stiftelsen motsiitter sig dock inte att en lagstiftning nu genom-
fors.

I nagra remissyttranden papckas att man vid lagstiftningens utform-
ning bor utnyttja resultatet av det arbete i friga om aktiefonder som
pagér i europeiskt eller annat internationellt sammanhang. Géta hovritt
erinrar sdlunda om att frigorna om aktiefonders internationelia verk-
samhet givits hog prioritet inom det arbete med kapitalmarknadspro-
blem som bedrivs inom OECD:s kommitté for osynliga betalningar och
den till denna knutna gruppen av kapitalmarknadsexperter. 1 yttranden
av bl. a. Svenska fondhandlareforeningen och Stockholms handelskam-
mare m. fl. framhills att harmoniseringsstrivandena inom Europaridet
bor beaktas. T det sistnimnda yttrandet uttalas att det dr angeldget att
svenska lagregler inte utformas s& att det i en framtida liberaliserad
kapitalmarknad for spararna framstar som mindre attraktivt att forvar-
va svenska fondandelar in utlindska. En omliggning av fondverksam-
heten nu skulle medfira en betungande omgéng, om ett framtida behov
av anpassning till en nordisk eller europeisk reglering skulle uppkom-
ma. En svensk lagstiftning bor déarfor inte genomfdras forrin mailig-
heterna till internationcllt samarbete ytterligare blivit belysta eller séi-
dant samarbete givit resultat. Lagstiftningen bor emellertid forberedas
sd att den snabbt kan genomfidras om ett akut behov foreligger och re-
sultatet av ett internationellt arbete inte kan avvaktas.
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4.2 Allminna synpunkter pa en lagstiftning

Det overviagande antalet remissinstanser tillstyrker eller 1#mnar i hu-
vudsak utan erinran utredningens forslag till allmin uppldaggning av
lagstiftningen. Allmint uttalas att lagforslaget ger ett limpligt rittsligt
underlag for virdepappersfondsverksamheten, att det tillfredsstillande
reglerar {6rhallandet mellan fondbolag och fondandclsigare samt att
det tillgodoser smispararnas berittigade trygghetskrav.

Nagra instanser stiller sig emellertid kritiska till forslagets rattsliga
utformning och f6érordar en Gversyn i vissa delar. Fullmiktige i Sveriges
riksbank foreslar silunda, som framgar av fullmiktiges tidigare refe-
rerade synpunkter, en Overarbetning med beaktande bl. a. av forhallan-
dena pa kapitalmarknaden och av utlindska erfarenheter av den faktis-
ka utvecklingen av viardepappersfonderna.

Gota hovriitt pekar pd tva anledningar att med hdnsyn till skyddet
for aktiespararna kinna tveksamhet infor forslaget, nimligen viardepap-
persfondens i flera hidnseenden oklara rattsstiillning och det forhallan-
devis blygsamma inflytande fondandelsigarna foreslds kunna utdva
over verksamheten.

Nagra remissinstanser kritiserar att den foreslagna konstruktionen av
fonden skett efter forebild av den anglosachsiska rittens trustbegrepp.
Fondbérsutredningen finner det svarforstaeligt att aktiefondsutredning-
en inte undersdkt mojligheterna att anvdnda mera niraliggande mo-
deller som forsdkringsrorelselagens forsikringsfond med dartill anknut-
na bestimmelser om pantritt for forsdkringstagarna. Utformningen av
reglerna om virdepappersfondens belastande med skulder forefaller
oklar — bl. a. skall fondens egendom vara utmitningsfri, men skulder
som fondbolaget behbrigen patagit sig for fondens rikning skall av
bolaget kunna uttas ur fonden och skall tas med vid berdkningen av
fondandelsvirdet. Om man vill ha en konstruktion med virdepappers-
fond av den karaktdr aktiefondsutredningen foreslar, vore det fran
rittssikerhetssynpunkt bittre att fonden utformades som en sirskild
juridisk person av stiftelseliknande typ med ansvar enligt alla tillimp-
liga regler for de skulder som fondfdrvaltaren adrar sig i sin verksam-
het f6r det indamél med fonden som skall fullféljas.

Ocksa aktiebolagsutredningen ifragasitter, om inte en for svensk ritt
naturligare 13sning vore att géra fonden till ett sdrskilt rattssubjekt, och
forordar att fonden konstrueras som en s.k. anknuten stiftelse. En
sidan stiftelse dr en juridisk person men har ej eget forvaltningsorgan
utan forvaltningsuppgiften har anfortrotts it en annan juridisk person.
I yttrandet framhalls att virdepappersfonden visserligen inte skulle i
alla avseenden te sig som en typisk stiftelse. Men varken i doktrinen
eller i det praktiska livet synes stiftelserekvisiten ha fatt en sidan fast-
het att de utesluter att en virdepappersfond ikldder sig den juridiska
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formen av stiftelse. I varje fall maste en lag av forevarande beskaffen-
het kunna sanktionera stiftelseformen for virdepappersfond. Det for-
valtande organet bdr, i enlighet med f&rslaget, vara aktiebolag. Om
fonden gors till en anknuten stiftclse med réttssubjektivitet, blir konse-
kvensen utan vidare att egendomen ir dganderittsligt skild fran fond-
bolaget. Den kan inte utmitas for fondbolagets eller annan virde-
pappersfonds forbindelser och ingir inte i fondbolagets konkurs. Ej
heller kan kvittning ske mellan fordran mot bolaget och skuld till fon-
den. Forvaltningen ombinderhas av fondbolaget resp. forvaringsbanken
enligt forslagets regler. Forvirv och forsiljning av viardepapper liksom
andra avtal for fondens rikning sker genom fondbolaget sdsom for-
valtningsorgan men i fondens namn. Det #r dirigenom fran borjan
klart, om avtalet giller for fondbolaget sjilvt (som ju kan placera kapi-
tal i virdepapper), eller for fonden, resp. en viss av de fonder bolaget
forvaltar. Om ctt vérdepappersforvirv enligt aktiefondsutredningens
forslag sker i bolagets namn, kan det vid efter avtalet uppkomna kurs-
fordndringar uppstd intressekonflikt i frigan huruvida forvirvet skett
for bolaget eller for fonden resp. fér den ena eller den andra av de
fonder bolaget forvaltar. Annu en konsekvens av att fonden konstrue-
ras som stiftelse dr att skadestndsregeln i 6 § lagen (1929: 116) om
tillsyn Over stiftelser far anses bli tilldimplig pad fondbolaget, som ar
stiftelsens styrelse, resp. forvaringsbanken, nir denna omhinderhar for-
valtningen. Denna regel dr vidstricktare in skadestindsbestimmelsen
i aktiefondsutredningens forslag, i det att den fOreskriver skadestands-
skyldighet ej blott vid &vertridelse av lagen cller de for stiftelsen gil-
lande bestimmelserna utan #ven eljest pA grund av skada fororsakad
genom uppsat eller viardsloshet. En sddan omfattning av skadestinds-
skyldigheten anser aktiebolagsutredningen viil motiverad. Den skulle
fa betydelse, t.ex. om fondbolaget fGrorsakat fonden forlust genom
att inte utnyttja fOretridesritt till nyteckning i bolag. didr fonden har
aktier.

Stockholms handelskammare m. fl. ifragasitter om inte en enklare
16sning 4n den foreslagna regleringen vore att betrakta andelsdgarna
som Hgare till fondens tillgdngar genom en sirskild form av samigan-
deritt,

En annan invindning mot forslaget ir att detta dr alltfor stelt och
detaljerat utformat. Svenska bankforeningen finner att vissa delar av
den reglering utredningen viil dstadkomma framstar som onddigt restrik-
tiva och stela med hinsyn till de kontrollbefogenheter som tillagts bank-
inspektionen. Bl.a. kommerskollegium, Sveriges lantbruksférbund,
Svenska foretagares riksférbund, Svenska revisorsamfundet och Stock-
holms handelskammare m. fl. framfGr liknande synpunkter. I sistnimnda
yttrande framhills att en vidare utveckling av fondsparandet kan ska-
pa efterfrigan pa fonder med mera speciell inriktning. Den lisning av
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fondverksamheten som utredningsforslaget innebdr synes hindra en
oOnskviird fornyelse av denna sparform.

Nagra instanser efterlyser klarare regler for svenska fonders ritt att
placera i utlindska virdepapper och for utlindska fondandelars for-
siljning i Sverige. Riksbanksfullmiktige framhéller att svenska aktie-
fonders mojligheter att forvirva utlindska aktier f. n. begrinsas genom
valutaregleringen, som endast tilliter kGp av aktier som befinner sig i
svensk #go och byte av innehavda utlindska aktier mot andra. Ett
viaxande intresse for utlindska aktier fran aktiefondernas sida leder
dirfor inte till en kapitalexport utan bidrar till att pressa upp det
Overpris pa utlindska aktier som forekommer pid den svenska mark-
naden. Marknadsforing i Sverige av andelar i utlindska akticfonder
begriinsas likaledes genom valutaregleringen, som sitter en spirr for
import av sddana andelar. Fulimiktige hidvdar att dessa internationella
aspekter av regleringen av virdepappersfondernas verksamhet behover
ytterligare provas. Det far Overvigas om svenska fonders ritt att pla-
cera i utlindska virdepapper skall begrinsas. Fullmiktige anser ocksa
att det forbud mot utbjudande till allménheten av utlindska fond-
andelar, som kan utlidsas ur lagforslaget, bor preciseras.

Bankinspektionen, aktiebolagsutredningen, fondbérsutredningen och
styrelsen for Stockholms fondbdrs anser att rittsldget i frdga om ut-
lindska fondfGretag som driver verksamhet hir i landet bor klargdras
ytterligare. Enligt fondbdrsutredningens uppfattning finns ett behov
av skydd for de svenska koparna av sadana fondandelar. Styrelsen for
Stockholms fondbérs finner det angeldget att lagstiftaren ser till att
svenska virdepappersfonder inte blir principielit siimre stillda i kon-
kurrenshidnseende én motsvarande utldndska rittssubjekt som en f6ljd
av den planerade rattsregleringen.

Kompetensfordelningen mellan tillsynsmyndighet, fondbolag, forva-
' ringsbank och andelsdgare kritiseras av bl, a. Géta hovrdtt och Svenska
revisorsamfundet. Som forut nimnts har hovritten uppfattningen att
andelsigarnas inflytande kommer att vara alitfor svagt. Revisorsamfun-
det anser att lagforslaget binder tillsynsmyndigheten for kraftigt. Detta
kan visa sig foga @ndamalsenligt f6r fondbolaget och andelsforviirvar-
na. Samfundet befarar ocksa att forvaringsbanken far ett fo6r stort och
andelsigarna ett for klent inflytande Gver bolaget. En stark klyvning
av administrationen uppstdr genom att forvaringsbanken i realiteten
kommer att utfora forvaltningsatgirder som har samband med fon-
dens formogenhetsinnehav. Denna nackdel kan motverkas genom friare
spelrum for bankinspektionen och starkare stdllning for andelsigarna.
Forslaget @r i denna del inte heller inriktat pa att minska forvaltnings-
kostnaderna.

Virdepappersfondernas betydelse for maktforhallandena inom nii-
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ringslivet berors av fullmiiktige i riksbanken. Fullmaktige framhaller att
problemet har samband med syftet att skydda aktiespararna och anfor.

Det giller att utestiinga direkt olimpliga intressen frin virdepappers-
fondernas ledning, men ocksa att I6sa de problem som sammanhinger
med att de faktiska besluten om fondens placering av praktiska skil
inte kan fattas av aktiespararna gemensamt. LOsningen kan, som i Dan-
mark, sGkas genom att man organiscrar aktiefonderna som ekonomiska
féreningar. Denna vdg har emellertid, utan tvivel av starka praktiska
skal, avvisats av aktiefondsutredningen, som i stillet viljer den i ut-
landet dominerande konstruktionen — fonden skall forvaltas av ett
fondbolag som ir skilt fran aktiefonden. Riksbanksfullmiktige finner
det Onskvirt att man nirmare studerar hur denna konstruktion fungerar
i andra ldnder. Den synes niamligen rymma vissa risker for att de manga
aktiespararnas medel omhindertas av nagra specialiserade foretagare i
akticfondsbranschen, vilkas framging beror pa en skicklig och stundom
hinsynslos marknadsforing. Ett alternativ, som icke heller synes in-
vandningsfritt, dr att aktiefonderna handhas av fOrvaliningsbolag an-
knutna till banker. Det kan da sdgas att de i hog grad far karaktiren
av en ny inliningsform, vid vilken banken inte har nagot ansvar gent-
emot spararen men kan disponera den placeringsforméaga och den be-
stimmanderitt som aktieinnehavet medfsr. Bland de element i den fore-
slagna lagstiftningen som bér provas frin denna synpunkt hor, vilka
forutsattningar som skall gilla for tillstind att bedriva virdepappers-
fondrorelse, om tillstindet skall tidsbegrinsas och om det skall ges av
tillsynsmyndigheten eller Kungl. Maj:t. Vidare synes det ur flera syn-
punkter motiverat att en utldnningsklausul finns for fondbolag. Slutligen
bor ytterligare Overvigas, huruvida fondbolag skall kunna utdva rost-
ratten for virdepappersfondens aktier.

Faran f6r maktkoncentration hos forvaringsbank betonas, som nyss
berorts, ocksd av Svenska revisorsamfundet, som anser att den kon-
struktion fOrvaringsbank fatt i forslaget kommer att innebéra en stimu-
lans for banker aft integrera och initiera fondbolag. Samfundet finner
det vara en brist att utredningen inte diskuterat problemet.

Fragan om bankinstituten bor fa engagera sig i fondverksamhet
berdrs dven av bankinspektionen, som i motsats till riksbanksfullm#k-
tige stiller sig positiv till att bankerna ges ritt att forvdrva aktier i
fondbolag. Inspektionen framhaller att de stiftelser med #ndamal att
forvalta viardepappersfonder for deldgarnas rikning som f.n. dr verk-
samma i Sverige mestadels har bildats med stod av nagon bank eller
grupp av flera banker. Erfarenheterna av den fdrvaltning som utévas
av sadana stiftelser har hittills ej givit anledning till kritik, Allmint
sett forefaller det som om det kunde vara till fordel for andelsigarna
att den stabilitet och sakkunskap som hirigenom kommit att prigla
verksamheten dven i fortsiittningen kan stillas till de blivande fond-
bolagens forfogande. Skulle man emellertid finna att anknytningen
mellan bankverksamhet och virdepappersforvaltning i form av virde-
pappersfonder medfor problem med hinsyn till maktkoncentrationen,
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anser inspektionen att man fir soka komma till ritta déirmed i annan
ordning. Skandifond anser det vara en sjilvklar utgdngspunkt att bank
skall kunna f6rvirva aktier i fondbolag; eftersom landets storre banker
redan stir eller kan fOrviintas komma att stiilla sig bakom stiftelser
och fondbolag av detta slag.

Svenska revisorsamfundet anmirker att forslaget inte dr konkurrens-
frimjande. Samfundet papekdr att alimidnhetens bista garanti for god
forvaltning och avkastning ir konkurrens mellan ett flertal fondfore-
tag. Den allvarligaste invindningen mot bestiende marknadsorganisa-
tion dr f.n. att antalet fondforetag dr for ringa. Denna utgangspunkt
har emellertid inte alls fitt piverka utredningens forslag.

4.3 Lagstiftningens huvudfragor

4.3.1 Lagens tillimpningsomrdide

Aktiefondsutredningens forslag till definition av begreppet vardepap-
persfondrorelse och avgrinsning gentemot andra former av investment-
verksambhet tillstyrks eller limnas utan crinran av remissinstanserna.

De foreslagna begrinsningarna i allminhetens mdjligheter tili ge-
mensamt forviary av virdepapper anses i nagra yttranden kunna ge
upphov till grinsdragningsproblem. Salunda framhaller Stockholms han-
delskammare m. fl. att vid den placeringstjinst som banker och mikla-
re erbjuder sina kunder ett behov av samforvaltning finns nidr det
giller mindre och medelstora formogenheter. De foreslagna bestimmel-
serna skulle kunna tolkas som ett hinder f6r denna form av gemensam
virdepappersférvaltning. Detta torde inte ha varit avsett. Visserligen
kan hidvdas att bankerna och méklarna hirvid inte viinder sig till all-
ménheten. Grinsfall kan dock sdkert uppstd och ett fortydligande i
lagtexten skulle vara Onskvirt. De foreslagna bestimmelserna torde
vidare ligga hinder i vdgen for handel med certifikat dragna mot en
gemensam depa av virdepapper av ensartat slag. I Sverige har sidan
handel hittiils férekommit endast i begransad omfattning men erfaren-
heten frin utlindska marknader visar att ett dkat behov av sidana
anordningar kan uppkomma ocksa hos oss. Svenska fondhandlare-
foreningen och Skandifond anfér liknande synpunkter. Ldnsstyrelsen
i Visterbottens ldn anmirker att avgrinsningen mellan aktiefonder och
aktiesparklubbar m. m. i vissa fall kan komma att medfora problem.

Riksskattenimnden berdr nagra terminologiska frigor betriffande
uttrycket virdepappersfondrorelse. For det forsta bor enligt nimndens
mening termen rorelse inte ingd i rubriceringen av ifrigavarande verk-
samhet, eftersom det hidr knappast ir friga om rorelse i kommunal-
skattelagens mening utan snarare om forvaltning. Aven det forsta ledet
av beteckningen pa verksamheten, “viardepappers-”, finner riksskatte-
niamnden mindre lyckat. I fonderna har hittills ingétt nistan uteslutan-
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de aktier. Visserligen skall enligt den foreslagna lagen fi ingd bl a.
dven obligationer. Ndmnden haller for troligt att denna mdjlighet kom-
mer att anvindas i mycket begrinsad utstrickning. Det finns dirfor
inte anledning att fringd den allmint brukliga beteckningen aktiefon-
der som f. 6. redan finns i kommunalskattelagen (35 §) sedan &r 1966.
Riksskattendmnden foreslar darfor att verksamheten betecknas som ak-
tiefondsverksamhet och att lagen fir den kortare och i sprékligt hiin-
seende inte si tunga rubriken Lag om aktiefonder. Ocksi kammar-
rdtten ifragasitter om inte benimningen virdcpappersfond bor utbytas
mot aktiefond.

4.3.2 Tillstdnd och tillsynsmyndighet

Utredningens forslag att for riitten att driva virdepappersfondrorelse
skall krivas tillstind av bankinspektionen och att rorelsen skall std
under inspektionens tillsyn har genomgdiende tillstyrkis cller limnats
utan erinran vid remissbehandlingen.

Niringsfrihetsradet anfor att den inskrdnkning i rorelsefribeten som
den foreslagna offentliga regleringen medfor idr forsvarlig med hinsyn
till fondhandelns siirskilda karaktir och kravet pd trygghet for den
penningplacerande allminheten och tillstyrker dirfor fOrslaget. Radet
liksom kommerskollegium, Stockholms handelskammare m.fl. och
Svenska sparbanksfdreningen understryker att bankinspektionen vid
tillstandsgivningen skall prova endast om de i lagen angivna fGrutsiitt-
ningarna foreligger och att nigon diskretionir provning inte tillkommer
myndigheten.

4.3.3 Virdepappersfondforetagets juridiska form
Forslaget att vérdepappersfondrérelse skall f& drivas utesiutande av
aktiebolag har inte foranlett invindningar vid remissbehandlingen.

4.3.4 Tillstandsvillkoren, m. m.

Utredningens forslag att ett fondbolag skall ha ett minsta aktiekapi-
tal pd 100000 kr. tillstyrks eller limnas utan erinran av alla remiss-
instanser med undantag av Fdreningen Auktoriserade revisorer och
Svenska revisorsamfundet. Foreningen anser att, eftersom ett fondbo-
lags eget kapital — i forsta hand aktiekapitalet — &r avsett att utgora
sikerhet fér fondandelsigarnas eventuella ansprak pa fondbolaget eller
dettas ledning, fondbolags totala bundna egna kapital bor std i viss
relation till det sammanlagda formdgenhetsvirdet hos de virdepappers-
fonder som fondbolaget forvaltar. Mojligen skulle relationen tillatas
att nedga successivt allteftersom fondvirdet Skar. Revisorsamfundet
riktar kritik mot att utrcdningen valt beloppsgrinsen for aktiekapita-
let godtyckligt. En foreskrift att fondbolags aktiekapital skall vara till-
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rackligt stort med hiinsyn till driftskostnader, rorelsekapitaibehov, fond-
volym, risker osv. ir principiellt att foredra framfor utredningens for-
slag. Samfundet fGreslar bestimmelsen att fondbolags aktiekapital skall
vara tillrackligt stort, dock alltid minst 100 000 kr. Det bor ankomma
pa bankinspektionen att fortlopande prova att kapitalet dr tillrickligt.
I detta sammanhang pipekar samfundet att fondandelsiigarna bor ges
tilifille att teckna aktier i fondbolaget och att foreskrift om detta bor
tas in i lagen.

Remissinstanscrna godtar som regel de krav i friga om fondbolags
ledning som utredningen uppstiller, ndmligen att antalet styrelseleda-
moter skall vara minst fem och att bolaget vid tillstindsprévningen
inte skall finnas vara oldmpligt att utdva virdepappersfondrorelse.
Svenska revisorsamfundet finner dock det foreslagna minimiantalet sty-
relseledaméter vil 1agt, i synnerhet £6r bolag som upprittar flera fon-
der med olika inriktning. Néringsfrihetsrddet anser det angeliget att det
villkor vid tillstindsprévningen som giiller Iimpligheten inte anvinds for
ovidkommande hénsyn, t. ex. behovsprovning.

Den foreslagna riitten for bankinspektionen ati under vissa forut-
sittningar aterkalla tillstdnd att driva virdepappersfondrirelse har inte
métt gensaga vid remissbehandlingen.

4.3.5 Inflytande for dgarna av fondandelsbevis

Utredningens forslag att minst en av ledamoterna i fondbolags sty-
relse skall utses att sirskilt beakta fondandelsdgarnas intresse tillstyrks
eller limnas utan erinran av de flesta remissinstanserna. I allménhet
har man inte heller ndgot att inviinda mot att sadan ledamot skall utses
av fondandelsigarna, intressegrupp med anknytning till dem eller av
bankinspektionen.

Forslaget avstyrks av Stockholms handelskammare m. fl., som fram-
haller att alla styrelseledamiter dr forhindrade att foretrida andra in-
tressen #n fondandelsigarnas di det giller virdepappersfondens for-
valtning. Skulle styrelsen bryta mot denna regel och t.ex. till forfang
for fondandelsidgarna tillgodose fondbolaget nirstdende intressen, drab-
bas fondbolaget av skadestindsskyldighet gentemot fondandelsigarna
(51 § utredningsforslaget). Genom att bankinspektionen skall férordna
en revisor kan fondandelsigarna gdras uppmirksamma p3 eventuella
overtridelser. En sirskild representant for dem i styrelsen ar enligt
dessa instansers mening knappast en battre garanti. Vid andra intresse-
konflikter &n i friga om forvaltningen av fonden, t. ex. vid bestimman-
de av forvaltningsersittning till fondbolag, kan den sirskilde ledamoten
komma i en sidan intressekollision att det kan ifrigasiittas, om han
inte med tillimpning av aktiebolagslagens jivsregler borde avhilla sig
frin att delta i drendets handliggning. Som styrelseledamot har han
namligen i forsta hand att tillvarata bolagets intresse, medan han enligt
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den av utredningen fOreslagna bestimmelsen inom styrelsen nirmast
skulle foretrida fondandelsigarnas intresse. I yttrandet forordas att
ledamoterna i fondbolagets styrelse pa vanligt sidtt utses av aktieigarna,
medan fondandelsigarnas intresse tilivaratas, utom av bankinspektio-
nen, av en god man eller en godmansstyrelse. Det anfGrs att denna 16s-
ning, som bade har praktiska fordelar och uppvisar en principiell klar-
het, dr fran alla parters synpunkt mest tilltalande. Liknande synpunkter
anfors av bl. a. Skandifond.

Aktiebolagsutredningen och fondbérsutredningen m. fl. finner det
olimpligt att de uppgifter som avilar fondandelsiigarnas representant
sdrskilt anges i lagen.

Gota hovritt och Svenska revisorsamfundet forordar att antalet sir-
skilda ledamoter i fondbolagsstyrelserna utSkas. Fullmdktige i riksgdlds-
kontoret (majoriteten) finner liksom utredningen att det #r tveksamt,
om man i praktiken kan genomfora ett valforfarande bland fondandels-
igarna eller finna en intressegrupp som representerar dem, och foreslar
dirfor att sirskild styrelseledamot alltid skall utses av bankinspektionen.
Till skillnad fridn utredningen anser Svenska sparbanksforeningen att
det huvudsakliga arbetsomridet for den eller de representanter som
utses att foretrida andclsigarna bor vara att delta i och bevaka aktie-
fondens affirsmissiga utveckling, i forsta hand dess placeringspolitik.
Dessa ledaméter bor darfor enligt foreningen helst inte utses av till-
synsmyndigheten utan av en annan instans, t. ex. Kungl. Maj:t. Om vid
valet utsdgs en person representerande en folkrorelse med bred forank-
ring, skulle detta vara vil forenligt med andelsigarnas intresse.

Svenska fondhandlareféreningen anser det olimpligt att bankinspek-
tionen, som ocksa #r tillsynsmyndighet, skall kunna férordna foretrida-
re for fondandelsigare. Foreningen Auktoriserade revisorer foreslir in-
forande av andelsidgarregister och skriftligt rostningsforfarande vid till-
sittande av andelsidgarrepresentanter.

4.3.6 Fondbolagets dligganden

Remissinstanserna godtar allmint utredningens synpunkter pa fond-
bolagets fOrvaltningsfunktion och bestimmelserna i lagforslaget om
vad som aligger fondbolag. Fullméktige i riksbanken och Gdta hovritt
anser dock att det bort ytterligare overvigas, om fondbolag skall utdva
rostriitten for aktier i virdepappersfond. Hovriitten finner att det hade
varit naturligast, om rostritten kunnat utdvas av fondandelsigarna eller
organ for dem. Det undandrar sig hovrittens bedémande, om det skutle
medfdra alltfor stora svirigheter att genomfGra en sddan ordning. Efter-
som fondbolaget alagts skyldighet att vid utdvandet av rostritten ute-
slutande handla i fondandelsigarnas intresse, vill hovriitten emellertid
inte motsitta sig forslaget.



Prop. 1974: 128 77

4.3.7 Virdepappersfondens stillning

Utredningens bestdamning av vad som skall ingd i en virdepappers-
fond har inte mott erinran vid remissbehandlingen.

Instanserna delar uppfattningen att regler skall finnas som siiker-
stiller att egendomen i en virdepappersfond héalls skild frin fondbola-
gets egendom. Forslaget att egendomen i fonden inte skall kunna ut-
mitas eller inga i fondbolagets konkursbo kritiseras emellertid i négra
yttranden.

Géta hovritt anser att en tillfredsstiillande reglering inte har astad-
kommits i utmitningshiinseende. I remissyttrandet anfors exempel pd
situationer, di den foreslagna regeln om utmitningsfrihet for den till
fonden horande egendomen kan fi tvivelaktiga konsekvenser fran ritts-
sikerhetssynpunkt. Problem kan sdlunda uppkomma, di bolaget intc
betalar en skuld som borgendren pastar hinfora sig tiil fonden. Om
borgeniren inte far full gottgdrelse for en sadan fordran i bolagets
konkurs och om tvist uppstar mellan honom och forvaringsbanken hu-
ruvida hans fordran &dr av beskaffenhet att kunna belasta fondegendo-
men, finner hovriitten borgenirens mdojligheter att gora sin ritt gillan-
de alltfor osdkra och begriansade. En likartad situation uppkommer, om
cn i bolagets konkurs bevakad fordran blir tvistig. Vare sig domen i
malet om tvistiga fordringar gar borgeniren emot eller ej, har domen
betydelse endast for fordringens riitt i konkursen, och banken, som
forvaltar fonden, blir inte bunden gcnom avgdrandet. Hovriitten péipe-
kar att — oaktat frigan om fondandelsigarnas trygghet harvidlag
maste anses ha avgorande betydelse — fGrslaget for de nimnda fallen
utgdr en avsevird inskrinkning av de mdjligheter en borgenir normalt
har att tvangsvis ta ut sin fordran.

Aktiebolagsutredningen ifragasiitter behovet och limpligheten av att
i fondandelsigarnas intresse gora fonden juridiskt odtkomlig dven for
fordringar som direkt avser fonden. I remissyttrandet anfors foljande.

Nir enligt 13 § andra stycket lagforslaget forvaringsbanken och
annat fondbolag iir skyldiga att med anlitande av fondens medel full-
gora forpliktelser av nimnda slag, maste vil det betyda att borgeniren
kan genom dom fa fastslaget att sidant fullgbrande skall ske. Hur skall
en sadan dom exekveras? Bryts utmitningsforbudet i sidant fall? Om
svaret dr jakande, strider det mot den generella formuleringen av ut-
mitningsforbudet i 13 §. Ar svaret nekande, miste det vil betyda att
banken och det andra fondbolaget &r i samma lige som det ursprung-
liga fondbolaget och siledes kan drabbas av utmitning i sin egen egen-
dom for ifrgavarande skulder. Nir aktiefondsutredningen i sina motiv
kommer fram till att borgeniren faktiskt kan rikna med att f& betal-
ning ur fondens egendom for fordran av ifrigavarande slag fragar
man sig varfor forslaget likvil soker freda egendomen genom utmiit-
ningsférbud. Det enda svaret hirpa synes vara det som ges i motiven,

nimligen att det stundom kan vara svart att i ett utmitningsirende
avgora vilka skulder som har avseende pi fonden och vilka som avser
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bolaget. Detta argument #r knuppast vigande. Utan sirskild féreskrift
torde gilla att utmiitning i fondens egendom endast skulle kunna ske
for fordran som bevisligen avser fonden. F&r siikerhets skull kunde
eventuellt uttrycklig foreskrift dirom ges i lagen.

Liknande synpunkter pa utmiitningsforbudet har fondborsutredningen,
som papekar att enligt betiinkandet skulder, som bolaget behérigen in-
gatt for en fonds rikning, dock av bolaget sjilvt eller forvaringsbanken
skall kunna tas ut av fondegendomen och tas med i berdkningen vid
bestimmande av fondandels virde. Fondens konstruktion och utmiit-
ningsforbudet finner fondbOrsutredningen strida mot grundliggande
principer om gildsansvar i svensk ritt, vilka bygger pd att uttagandet
av en fordran ur egendom, som hiiftar for den, i sista hand skall kunna
ske pd exekutiv vig och inte vara beroende av frivillig medverkan av
gildendren sjiiv. Ocksd Stockholms handelskammare m. fl. finner att
bestiimmelsen att fondens egendom ej fir tagas i mit gdr lingre #n
nédvindigt, di den utesluter ianspriktagande for fondens egna forplik-
telser. Sidana kan uppstd t.ex. vid nyteckning eller inkdp av aktier
f6r fondens rikning cller pa grund av skatt.

Atskilliga remissinstanser finner forbudet mot att pantsitta fond-
cgendomen eller Overlata den som siikerhet alltfor striangt och forordar
en begransad ritt att belana en fonds viirdepapper. Svenska bankfor-
eningen anser att forbudet innebiir en betydande inskrinkning i mdj-
ligheterna att bedriva en sd rorlig placeringspolitik i en viirdepappers-
fond som fran allmint ekonomiska synpunkter annars ter sig Onskviird.
Enligt forslaget kommer en fond att sakna beldningsbara tillgéngar
och i Ovrigt inte heller att vara i besittning av nigot eget kapital
som tinkbart kreditunderlag. BankfOreningen framhéliler att en fond
diirigenom ofta riskerar att inte kunna till fullo begagna placerings-
tillfiilllen i samband med nyteckningar av vanlig typ eiler marknads-
introduceringar av tidigare ej noterade aktier. Eftersom sadana ny-
emissioner och marknadserbjudanden inte upptrider vid frin bdrjan
berdkneliga tillfillen, &r det knappast genomforbart att planera verksam-
heten i en virdepappersfond si att det alltid finns en likviditetsreserv
for sidana indamal. Genom att teckningskursen vid nyemission brukar
sittas lagt i forhallande till rddande borskurs ir cmellertid ett del-
tagande i nyemissioner Gnskvirt vid rationell forvaltning av de aktier
som ingér i en virdepappersfond. Motsvarande giller vid marknads-
erbjudande i samband med nyintroduktion av aktier som tidigare ej
funnits tillgdngliga pA marknaden. Enligt bankféreningens uppfattning
vore det beklagligt, om virdepappersfonder till foljd av ett absolut
beldningsforbud skulle bli forhindrade att i passande omfattning begag-
na placeringstilifillen av denna for fondandelsiigarna fordelaktiga ka-
raktdr. BankfGreningen foreslar dirfor att virdepappersfond fir ritt att
i begrinsad omfattning belana sin egendom med en maximering av 13ne-
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beloppet i relation till vardet av fondens tillgingar. Egendom som pant-
satts till sikerhet for saddan tilliten upplaning skall da ocksd kunna
tagas i miit. i '

Liknande synpunkter anférs av bl.a. Stockhiolms handelskammare
m. fl., Svenska fondhandlareféreningen, Svenska revisorsamfundet, Sve-
riges aktiesparares riksforbund, Skandifond och Sparinvest. Fondhand-
lareféreningen anser ocksa att mojligheter bor tillskapas att bilda s. k.
leveraged funds (se avsnitt 1.5). Revisorsamfundet finner ldampligt att
tillsynsmyndigheten ges moijlighet att préva bolags begiran om pant-
siattning frin fall till fall. Kommerskollegium och Skdnes handelskam-
mere delar uppfattningen att fondbolag bor ha befogenhet att med
bindande verkan for fond ta upp krediter intill en grins, motsvarande
viss del av virdet av fondens tillgingar, men asyftar dirmed inte na-
gon indring i de av utredningen féreslagna férbuden mot bl. a. pant-
sattning och utmitning av fonds medel.

I friga om den kreditgriins som bor siittas varierar forslagen hos olika
remissinstanser mellan 10 och 50 % av virdet av fondegendomen.

Svenska sparbanksforeningen och Sparinvest tar upp frigan om ut-
lindska aktiefondsféretags stillning i konkurrenshinseende pd den
svenska marknaden for den hindelse nuvarande valutarestriktioner skul-
ie upphdvas. Instanserna framhéller vikten av att utlindska foretag,
som pa grund av liberalare lagstiftning i resp. hemlinder har méjlighet
att expandera sin rorelse med upplinat kapital, inte fir en gynnad still-
ning 1 jimfSrelse med de svenska virdepappersfonderna.

Den i lagforslaget intagna foreskriften att avtal i strid mot forbudet
att pantsitta eller dverlita fondegendom som sikerhet skall vara ogil-
tigt berors av Sveriges advokatsamfund, som anser det inte vara rik-
tigt att ogiltighetspéfdljden skall gi ut Gver en godtroende tredje man.
Samiundet foresldr att bestimmelsen skall utgd och eventuellt upp-
kommande fragor regleras enligt gillande ritt.

Verkan i allmédnhet av medkontrahents goda tro vid avtal med fond-
bolag tas upp av aktiebolagsutredningen. 1 remissyttrandet anfors i hu-
vudsak foljande. For att ett avtal skall bli bindande for fonden forutsitts
att det Overensstimmer med de regler rorande foérvaltningen som lag-
[Grslaget upptar. Om fondbolaget t.ex. koper andra virdepapper dn
som far forvirvas till fonden eller stérre aktiepost 4n som tillats enligt
lagens begrinsningsregler, blir kopets giltighet beroende av séljarens go-
da eller onda tro. Sker kopet i bolagets namn utan att det for siljaren
framgar att det ar avsett for fonden, torde kOpet bli giltigt si att det
binder fondbolaget. Detta blir da i férhéllande till fonden skyldigt att
for egen rikning Overta de virdepapper som inte fir forvirvas for fon-
den. Om édter forvirvet sker i fondens namn och siljaren dr 1 ond tro,
blir kopet ogiltigt. Siljarcn torde ej kunna aberopa okunnighet om de
begrinsningar i friga om fonds ritt att forvdarva viardepapper som la-
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gen innchaller. Diremot kan god tro foreligga vid kop i fondens namn
av aktier, som ¢j i och for sig utgdr stdrre post in begrinsningsreg-
lerna i lagen medger men som pa grund av fondens tidigare innehav
av samma slags aktier medfor att de angivna grinserna verskrids. Ak-
ticbolagsutredningen uttalar att fondbolaget vil dven i ett sidant fall
ldr vara skyldigt att Overta de Overskjutande aktierna for egen rikning
och ansvara {6r betalningen av dem.

4.3.8 Rattsforhdllandet mellan fondbolag och fondandelsigare

Principen att for varje fond skall finnas sirskilda av bankinspektio-
ven faststilida fondbestimmelser, som jimtc lagen reglerar verksamhe-
ten, tillstyrks eller limnas utan erinran vid remissbehandlingen. Ut-
redningens forslag i friga om innehdllet i fondbestimmelserna godtas i
alimidnhet av remissinstanserna. Betriiffande vissa detaljanmirkningar
hiinvisas till specialmotiveringen.

Niir det giller de foreslagna mdjligheterna att #ndra en gang fast-
stiillda fondbestimmelser godtar remissinstanserna overlag att dndringar
i delar, som inte avser fondens placerings- eller utdelningspolitik, far
ske efter tillstind av bankinspektionen. Diremot avstyrker omkring
hidlften av instanserna forslaget att indring av centrala bestimmelser
skall krdva medgivandc av samtliga fondandelsigare.

Aktiebolagsutredningen finner att regeln dr for stel och att den i
prakiiken innebidr att dindring av fondbestimmelserna i dessa hiinseen-
den blir omdjlig. Liknande synpunkter anfors av bl.a. Gote hovritt,
kommerskollegium, fondbdrsutredningen och Svenska fondhandiarefor-
eningen. Flera instanser, bl. a. Stockholms handelskammare m. fl. och
Svenska sparbanksfireningen, anser det orimligt att en enda fondandels-
iigare i princip skulle kunna forhindra att en av alla andra andelsiga-
re tillstyrkt dndring kommer till stand. Det alternativ som aterstar for
fondbolaget, om #Andringsforslaget inte godtas av samtliga andelsidgare,
nidmligen att upplosa fonden och bilda en ny fond, bedoms i flera
vitranden som orealistiskt. Bland dem som har denna uppfattning ir
Svenska bankféreningen, Svenska sparbanksféreningen, Svenska revi-
sorsamfundet och Sparinvest. Instanserna papekar att upplosningsforfa-
rande och nybildning skulle vara férenat med tidsutdrakt och betydan-
de kostnader, bl. a. med tanke pa att uppskjutna skatter och realisa-
tionsvinster skall tas fram.

Som #nnu en negativ konsekvens av forslaget niimner Svenska bank-
foreningen att fondbolagen, ndr det giller att ange de allminna rikt-
linjerna for placering av fondens medel, torde komma att striiva efter
sa allmint hallna bestimmelser som mojligt, eftersom de i praktiken
inte gar att dndra. Detta innebir att man gir miste om mdjligheten
att i nigon mera betydande utstriickning verka f6r uppkomsten av
olika fonder med differentierade placeringsprogram, som genom sina
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fondbestimmelser kan informera presumtiva andéls'zigare sa tydligt som
mojiigt om fondens sdrdrag.

Bankinspektionen ifragasitter om det ar lampligt med en regel som
knappast kan praktiskt tillimpas utan endast synes ha den indirekta
funktionen att inskirpa nodvindigheten for fondbolag att noggrant
overvaga fondbestimmelsernas utformning och innehall, nir de forsta
gingen infors. Inspektionen dr medveten om att dndring i placerings-
och utdelningspolitiken innebdr att man frangar ett viktigt moment i
det ursprungliga avtalet mellan fondbolaget och andelsigarna. Det
fordras alltsa starka motiv for att man skall kunna acceptera att nagon
indring far komma till stind utan att full enighet rader och alltsi mot
en minoritet. Om det undantagsvis skulle visa sig mojligt att skapa cn
stor majoritet for eft dndringsforslag, kan dock hallbara #ndrings-
motiv sigas foreligga. Inspektionen anser dirfor att kravet pa full sam-
stimmighet bor slopas och ersittas av en regel om kvalificerad majori-
tet. Inspektionen foresldr — efter forebild av 174 § 2 mom. aktie-
bolagslagen — att forslag till dndring av viktigare fondbestimmelser
cfter att ha kungjorts i viss ordning mdste vinna anslutning av andels-
dgare som representerar minst nio tiondelar av fondens viarde. Andrings-
beslut som fattas i denna ordning skall kriva tillstind av inspektionen.
For andelsdigare som tillhr minoriteten och som till dventyrs dr miss-
ndjd med majoritetens beslut aterstar i dessa fall mojligheten att pa-
kalla inlosen av sin andel.

En foreskrift om kvalificerad majoritet av andelsigare som forut-
sittning for dndring av ifrdgavarande fondbestimmelser forordas ocksa
av bl. a. Gdta hovritt, handelskammaren i Goteborg m. fl.,, fondbors-
utredningen samt Familjeforetagens forening.

Stockholms handelskammare m. fl. och Skandifond foreslar att be-
slutanderatten i fridga om indringar av fondbestimmelser anfortros it
en god man eller godmansstyrelse. Akrietjiinst forordar att ett enhiilligt
beslut av fondbolagets styrelse skall foreligga innan bankinspektionen
faststiller #indringarna. Bl.a. kommerskollegium, fullmdktige i riks-
galdskontoret, Svenska bankfireningen, Svenska sparbanksforeningen
och Sveriges advokatsamfund anser det tillrickligt med bankinspektio-
nens faststillelse.

4.3.9 Placering av virdepappersfonds medel

Remissinstanserna delar i allminhet utredningens uppfattning att i
en viirdepappersfond skall ingd endast virdepapper, vilkas virde utan
svarighet kan faststillas och som ldtt kan omsdttas i pengar. Nir det
giller placeringsobjekten godtas ocksd som regel utredningens forslag. I
nagra remissyttranden forordas emellertid att kretsen tillitna virdepap-
per vidgas. Sporsméil av hithdrande slag behandlas nirmare i special-
motiveringen.

6 Riksdagen 1974. 1 saml. Nr 128
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De begriinsningsregler utredningen uppstiller for att siikerstiilla risk-
spridning — dvs. att en fonds innchav av viirdepapper med en och sam-
me utfirdare fir uppg# till hogst 5 % av fondvirdet eller, efter med-
givande av bankinspektionen i sirskilda fall, till hégst 10 ¢%¢ — upp-
fattas som alltfér sndva av ett 25-tal remissinstanser, bl.a. av bank-
inspektionen, kommerskollegiuin, Stockholms handelskammare m. fl.,
handelskammaren i Goteborg m. fl., fondbérsutredningen, riksgildsfull-
mdktige, Svenska bankforeningen, TCO, Sveriges aktiesparares riksfér-
bund, Aktietjiinst och Sparinvest. 1 flera av dessa yttranden inviinds
ocksa att den svenska virdepappersmarknaden till skillnad frin manga
utlindska marknader dr alltfor begrinsad. Det kan dirfor stilla sig
svart for ett fondbolag att viilja ut minst 20 limpliga aktieposter.

Handelskammaren i Goteborg m. fl. framhdller att — med hinsyn
till fondbolagens skyldighet att 16sa in fondandelsbevis — en del av
akticrna pa fondborsen, liksom i regel akticrna pd fondhandlarlistan,
knappast kan komma i fraga for {orviirv till aktiefond, eftersom det kan
bli svart att avyttra dem tili marknadsmissiga priser inom en kort tid-
rymd. Dessa instanser, liksom kommerskollegium, befarar att fempro-
centsregeln iven kan bli till hinder for nddvindiga omplaceringar och
konsolideringar. Bankinspekiionen anser att regeln forsvirar uppkom-
sten av fonder med colika placeringsinriktning. Olikheter i inriktningen
hos skilda fonder kan dock innebédra en stimulans for den sparande
allminheten att mera aktivt ta stillning till frigan, vilken fond de viil
satsa pd. Skilda ambitioner och intressen hos olika fonder skulle enligt
inspektionens uppfattning medfora dkad selektivitet och dirigenom mj-
lighet till effcktivarc placering av de hos virdepappersfonderna sam-
lade sparresurserna. Svenska fondhandlareféreningen an{Gr liknande
synpunkter.

Som en annan nackdel med alltfér hérda spridningsregler niamner
bl. a. fondborsutredningen att procentgrinserna kan bli svira att hilla
vid fusioner mellan tva bolag, i vilka en fond har akticr. Fondbdors-
utredningen papekar vidare att virdepappersfonderna kan komma i ett
sémre ldge i forhallande till investmentbolagen, om de pd grund av
lagstadgande maste halla en fran ckonomisk synpunkt mindre vilbetiinkt
diversifiering, medan invesimentbolagen har full frihet att soka den
gynnsammaste placeringen. Denna instans, liksom Féreningen Auktori-
serade revisorer, anser att liberalare regler i friga om riskspridning
bor gilla {0r fonder, som har riitt att forvirva enbart svenska virde-
papper.

De remissinstanser som stillt sig kritiska till de foreslagna reglerna
om begrinsning av antalet virdepapper med samme utfardare framhal-
ler att en tilifredsstidllande riskspridning torde kunna Astadkommas
dven om procenttalen hojs. En i lagen inskriven grins av hogst 10 %
av fondens virde for normalfallen foreslds av bl. a. bankinspektionen,
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kormmerskollegium, handelskammaren i Giteborg m. fl., fondbérsutred-
ningen, Svenska sparbanksfdreningen, Sveriges aktiesparares riksfor-
bund och Sparinvest. En del av dessa instanser forordar att vid bank-
inspektionens dispensgivning den yttersta grinsen for virdepapper med
samma utstallare sitts till 15 eller 20 % av fondvirdet, medan de Ov-
riga finner det limpligare att ndgon Ovre grins for bankinspektionens
provning inte anges.

Stockholms handelskammare m. fl. anscr att kravet pd riskspridning
1 forsta hand intc bor knytas till en procentsats utan ges en allmin
utformning. I andra hand foreslas en hojning atminstone till 20 % for
normalfallen. I fraga om de fall som kommer under bankinspektionens
provning bor ingen griins faststillas.

Svenska bankfdreningen, Svenska fondhandlareféreningen, Svenska
revisorsamfundet, Aktietjinst m. fl. anser att reglerna om riskspridning
inte bOr std 1 lagen utan i fondbestammelserna. Sparbankernas bank
och Sveriges advokatsamfund ifragasiitter om begrinsningarna bchover
gilla statsobligationer m. m. Sveriges aktiesparares riksférbund foreslar
att de stadganden som kan finnas Onskviirda i riskspridningssyfte gors
dispositiva, bl. a. {6r att Gppna m&jlighet {6r fonderna till specialisering.

Forslaget att — till forhindrande av maktkoncentration — hegriinsa
fondbolags ritt att i virdepappersfonder inneha mer dn 5 % av akticr-
na ecller rostvdardet i ctt och samma akticbolag tillstyrks eller limnas
utan erinran av de flesta remissinstanserna. Stockholms handelskamma-
re m. fl., handelskammaren i Goteborg m. fl., Svenska fondhandlare-
foreningen och Svenska revisorsamfundet avstyrker forslaget och an-
ser att den foreslagna bestimmelsen bor utgd. Som skél hirfér anfors
bl. a att risken fOr maktmissbruk torde vara ringa och att bestimmel-
sen kan komma att verka till skada for fondandelsigarnas intressen.
Problem kan uppkomma t. ex. vid sammanslagning av fonder, om vissa
aktier maste realiseras omedelbart. Begrinsningsregeln anses vidare kun-
na forsvira mdjligheterna for en fond att genom aktieforvirv delta i
mindre och medelstora foretags finansiering eller i likhet med i utlan-
det forekommande fondverksamhet specialisera sig till visst slag av
viirdepapper med hog risk men ocksd hégre direktavkastning. Fond-
handlareforeningen framhiller att det 4r nddvindigt att man skapar
mdjligheter till dispens vid fusioner mellan fondbolag, om den fére-
slagna bestimmelsen kommer att ing i lagen.

Féreningen Auktoriserade revisorer och Skandifond finner den fore-
slagna begrinsningsregeln alltfor snilv. Skandifond férordar en upp-
mjukning av bestimmelsen bl. a. betrdffande akticinnehavet i fonder
som forvaltas av samma fondbolag.

Den av utredningen foreslagna bestimmelsen att likvida medel som
ingar i en fond s& snart det lampligen kan ske skall anvindas for for-
virv av virdepapper avstyrks av ett 10-tal remissinstanser. Svenska
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sparbanksforeningen anser att ern sidan bestimmelse inte behdvs. Ett
fondbolag bor sjdlvt kunna vilia den likviditetspolitik man Onskar fGra.
I ett lige med forvantade kursfall kan dect vara motiverat med en av-
yttring av virdepapper f6r att undvika onddiga forluster. En likvidi-
tetsuppbyggnad av detta slag skulle genom ett stadgande enligt utred-
ningens forslag kunna forhindras, vilket kan std i strid mot andels-
dgarnas intresse. Liknande synpunkter anfors av bl. a. Stockholins han-
delskammare m. fl., Svenska fondhandlareféreningen och Sveriges aktie-
sparares riksférbund.

4.3.10 Forvaringsbank

Forslaget att egendomen i en virdepappersfond skall omhiinderhas
av en forvaringsbank, som stir under bankinspcktionens tillsyn och
har notariatavdelning, tillstyrks eller lamnas utan erinran av si gott
som alla remissinstanser. I nigra yttranden forordas emellertid att ock-
s& vissa andra institut skall f& vara forvaringsbank. Svenska fondhand-
lareforeningen anser att var och en av foreningens medlemmar bdr
kunna utses till forvaringsbank. Sveriges aktiesparares riksforbund vill
jamstilla miklarfirma, som 4r medlem av Stockholms fondbdrs, med de
i forslaget upptagna kreditinrattningarna.

Svenska fondhandlareforeningen och Aktietjanst anser att det bor
finnas mdjlighet for virdepappersfond att anlita flera forvaringsbanker.
Aktietjinst papekar silunda att det kan uppstd situationer di mer dn
en forvaringsbank kan vara tinkbar for en och samma fond, t.ex. di
fonden viixt till mycket betydande storlek.

Stockholms handelskammare m. fl. kritiserar forslaget att utlindska
virdepapper skall f4 anfortros utliindsk kreditinrdttning endast genom
forvaringsbankens forsorg. Instanserna finner det vara en fordel, om
fondbolag tillats att for forvaringen ha en egen depa utomlands i limp-
ligt institut. Den av utredningen foreslagna fGrvaringsmetoden anses
endast innebdra en fordyring for andelsinnehavarna. Svenska fondhand-
lareféreningen anfor liknande synpunkter. Sparinvest foreslar att bestim-
melsen far en nagot vidare formulering, som tilliter depd hos utlindska
miklarféretag, iven om dessa inte skulle betraktas som kreditinritt-
ningar. Aktietjinst och Skandifond anser att fOGreskriften att anmilan
skall ske till bankinspektionen, om fdrvaringen av virdepapper anfor-
tros utldndsk kreditinrédttning, &r omotiverad och darfér bor utga.

Remissinstanserna har i allminhet inte nigot att erinra mot utred-
ningens forslag i friga om forvaringsbanks uppgifter. Svenska revisor-
samfundet avstyrker dock att forvaringsbanken ges en kontrollerande
funktion i samband med att banken verkstdller fondbolagets beslut om
utbetalning av medel fran fondens bankrikning. Samfundet anfér att
en sddan funktion innebidr en dubbelkontroll, eftersom foreskrifter om
tillaitna dispositionsindamal galler for bolaget och tillsyn utdvas av
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bankinspektionen. Det skulle enbart {6ranleda oklarhet, om forvarings-
banken skulle ha att tolka tillatligheten av viss disposition.

4.3.11 Fondandel och fondandclsbevis

Utredningens allmédnna synpunktcr pé fondandelens eoch fondan-
delsbevisets rittsliga karaktir moter inte nigon erinran vid remissbe-
handlingen. 1 allménhet har remissinstanserna inte heller nagon in-
vindning mot att skuldebrevslagens bestimmclser om 16pande skulde-
brev blir tillimpliga pa fondandelsbevisen. Féreningen Auktoriserade
revisorer finner emellertid att det dr mindre Onskvirt att andelsbevis
stélls till innehavaren, dels darfor att fondbolaget i sddant fall avhiin-
der sig mojligheten att f& uppgift om andelsdgarens namn, dels diirfor
att det kan vara foérenat med vissa risker for andelsigare med ringa
erfarenhet av virdechandlingar att iga andelsbevis som giller i var
mans hand.

Bankinspektionen, linsstyrelsen i Visterbottens lin, fondbérsutred-
ningen, Svenska bankfdreningen, Svenska fondhandlareféreningen och
Svenska revisorsamfundet forordar att utfirdande av fondandelsbevis
inte bor vara obligatoriskt. I flera yttranden framhalls att det ir méjligt
att en Overgang till viardepapperslosa forhallanden kommer att ske i
framtiden och att det dirfor kan vara opraktiskt att framtvinga ut-
firdande av virdepapper pa ett omrade som ligger nidra aktiehantering-
en. Bankinspektionen hdnvisar till de rationaliseringar som sker pa
virdepappersteknikens omrade i friga om bl. a. férenklad aktichan-
tering. Enligt inspektionens uppfattning kan sidana rationaliseringar fa
till foljd att virdepappersmarknaden inom Overskadlig framtid kom-
mer att soka begagna metoder som i korthet kan karakteriseras som
virdepapperslosa. Strivanden mot ytterligare rationalisering kan kom-
ma att understddjas genom virdepapperscentralen och den av centralen
gjorda registreringen av virdepappersinnehaven. Sjilva aktiebrevet kom-
mer sannolikt att i sin fysiska form fa allt mindre betydelse, medan
innehallet i registret blir avgorande. Lagforslaget bor darfér komplet-
teras med en foreskrift som klargor den frivilliga karaktiren av bevis-
utfirdande och som anger vad som skall iakttas, om bevis ej utfdrdas.

Bankforeningen anser ocksé att det inom en ej alltfor avligsen fram-
tid kan bli aktuellt att inom det rittsomrade, dir begreppet 15pande
vardepapper f. n. spelar en dominerande roll, verga till virdepappers-
16sa forhallanden. Av uppenbara praktiska skél har det hittills ej kun-
nat komma i friga att pa aktiemarknaden avstd frin bruket av aktie-
brev av sedvanligt slag. Genom lagstiftningen om férenkiad aktie-
hantering samt upprittandet av en virdepapperscentral skapas ett re-
gistreringsunderlag, vilket kan leda till sekundira rationaliseringsvinster,
sasom Overgang till forande av virdepapperskonto och clearing mellan
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sddana konton i stillet fér utfirdande av aktiebrev och Overférande
av besittningen av dylika dokument. Det dr Onskvirt att deldgarskap
i virdepappersfonder kan forvaltas under likartade, rationaliserade for-
mer som de, vilka star aktiesidan till buds. Mdjligheter kan Oppna
sig for bankernas notariatavdelningar att ge fondandelsigare en bittre
och billigare service, i den mén virdcpapperslosa rutiner blir tillampli-
ga. Om fondandelsbevis ej behoOver utfiardas, blir det nodvindigt for
fondbolaget att fora ctt noggrant register over fondandelsdgarna, att
infor forestaende utdelningstilifille avstimma registret och att pa eget
initiativ verkstilla sjilva utbetalningen osv. Fondbolaget kan &lidggas
skyldighet att med stod av registret till fondandelsigarna Gversiinda
motsvarande uppgifter m. m. som enligt utredningsforslaget skall éter-
finnas pa ett fondandelsbevis. Det skulle emellertid vara onddigt
tyngande for lagtexten, om den komplettcrades med alla de regler som
skulle behovas for dessa undantagsfall. Sidana regler kan i stillet ut-
firdas i administrativ ordning. Det forefaller vara en naturlig uppgift
for bankinspektionen att pd anstkan av fondbolag medge att fondan-
delsbevis ej behdver utfirdas och ait dirvid ange de villkor som skall
galla,

Fondborsutredningen forutshtter att fondandelsbevis inte skall be-
hova utges i den min andelsdgare avstdr fran att begira sddant bevis.
Fondbolagen skulie annars bli forhindrade att tillvarata betydande ra-
tionaliseringsvinster vid fondférvaltningen. Revisorsamfundet anser li-
kasd att det kan vara onddigt att kriva att fondandelsbevis alltid skall
utges och att det #r tillrdckligt med en fOreskrift att tillsynsmyndighe-
ten skall ha godkint formen fGr bolagets bevis om fondandel.

Linsstyrelsen i Visterbottens ldn pekar ocksid pid de hanteringsmis-
siga forenklingar som kan utvecklas i framtiden och anser att lagtexten
bor Gverarbetas med anledning av inridttandet av virdepapperscentra-
len.

I friga om prisbildningen pa fondandelsbevis uppger styrelsen for
Stockholms fondbérs att vissa viardepappersfonder som #dr fOremal for
ett utbrett svenskt intresse dagligen “anges” i borslokalerna genom att
de hos resp. fonder aktuella inlGsens- och forsdljningspriserna anslds pa
sirskilda tavlor. Priserna publiceras pa de stora tidningarnas handels-
sidor. P8 den s. k. fria marknaden forekommer det att fondandclar un-
der formedling av borsmediem men utan vederbérande fonds medverkan
overlats direkt frin siljare till kopare. “Betalkursen” p& andelarna
brukar harvid bli ndgot hogre dn fondens inldsenspris men samtidigt
lagre dn dennas forsdljningspris. Transaktionen dr silunda ekonomiskt
fordelaktig for bade siljaren och koOparen. Marknaden &dr dock be-
grinsad. D& det 4r i viss man beroende av tillfilligheterna om den
fria marknaden i fondandelar skall kunna utnyttjas av en presumtiv
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kipare eller siljare dr det av foga intresse att publicera det fital av-
slut som nu sker. Skulle marknaden i en framtid breddas, torde man
emellertid fa rikna med att fortldpandé noteringar publiceras. For offi-
ciell notering vid fondbors dr dock andelar i dppna virdepappersfon-
der mindre limpade.

Forfarandet vid utmitning av fondandelsbevis uppmirksammas av
EON, som bl. a. framhaller att osikerheten om bevisens civilrittsliga
karaktir kan skapa viss tvekan och medfora skiftande praxis hos kro-
nofogdemyndigheterna.

4.3.12 Redovisning

Utredningens forslag om fondbolags skyldighet att offentligt redovisa
forvaltningen av virdepappersfond tillstyrks eller {amnas utan erinran
av de flesta remissinstanserna. Svenska revisorsamfundet och Nykter-
hetsfolkets aktiefonder anser dock att den foreskrivna kvartalsredogo-
relsen kan utbytas mot en redovisning for fondens stillning varje
halvar. Enligt revisorsamfundets mening #r det mycket tveksamt, om
kvartalsredogorelser verkligen tjinar sitt syfte. Andelsdgarnas forvirv
avser otvivelaktigt ladngvariga placcringar. Utfall och virdeinfluenser
som avser korta perioder bor ha ringa betydelse f6r deras handiande.
Nykterhetsfolkets aktiefonder befarar att en skyldighet att avge redo-
gorelse varje kvartal kommer att bli alltfor betungande fran kostnads-
synpunkt f6r mindre fonder. For de storre fonderna med en omfattan-
de handel med andelar kommer det att finnas behov av kvartalsredo-
visning ocksé utan foreskrift i lag.

Svenska bankforeningen anser att fondbolagen inte genom lagfore-
skrifter bor tvingas att iaktta en rapporteringsfrekvens som ir stringare
in de allminna kraven pé virdepappersmarknaden och forordar att
lagens bestimmelser utformas sa att fondbolag utom arsberittelse skall
vara skyldigt avge delarsberittelse vid minst ett tillfille.

4.3.13 Overtagande av fondforvaltningen, m. m.

De foreslagna reglerna om Overtagande av fondfSrvaltning och upp-
16sning av fond limnas i allmidnhet utan erinran av remissinstanserna.

Gota hovritt har vissa synpunkter i anslutning till forslaget att for-
varingsbanken pa egen hand skall fordela tillgingarna enligt de regler
som giller vid konkurs, om vid en fonds upplosning tillgdngarna ej
forslar till att ticka skulderna och forlikning ej kan triffas. Hovriitten
anser det silunda Onskvirt att det skapas en anordning som motsvarar
rittens ombudsmans medverkan vid uppgérande av utdelningsforslag
samt att det Gppnas mojlighet till klander av utdelningsférslaget.
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4.3.14 Tilisyn

Utredningens forslag i friga om tillsyn dver fondbolagen och om
bankinspektionens tillsynsverksamhet accepteras allmint av remissin-
stanserna.

KF beror i detta sammanhang sittet for forsiljning av fondandels-
bevis. I den man nya aktiefonder tillkommer och konkurrensen om
kunderna blir hardare kan mindre lampliga forsiljningsmetoder kom-
ma att tillimpas, t. ex. 1 samband med personligt besok hos tilltankt
kopare. Tillsynsmyndigheten b6r darfor folja utvecklingen med upp-
mirksambhet.

4.3.15 Skadestdnds- och straffbestimmelser

Remissinstanserna har i allménhet inte nigot att inviinda mot utred-
ningens forslag i friga om skadestindsskyldighet och straffansvar. En
instans framfor dock sirskilda synpunkter, bl.a. rorande personlig
skadestandsskyldighet for vissa personer i ansvarig stéllning inom fond-
bolag och forvaringsbank. Dessa fragor berrs ndrmare i specialmotive-
ringen.

4.3.16 Overgdngsbestimmelser

Utredningens forslag till Svergéngsbestimmelser ldmnas utan erinran
av nistan alla remissinstanser. Aktietjdnst instimmer i vad utredningen
anfort om att Svergingstiden bor uppga till minst ett &r efter lagens
ikrafttridande och foreslar att tiden bestims till tvd ir. Aven Nykter-
hetsfolkets aktiefonder anser att tiden bor sittas till minst tvd ar och att
det borde finnas Gvergangsbestimmelser som genom t. ex. en extra tids-
frist mojliggor for stiftelser, som har ett ligre stiftelsekapital dn det
erforderliga minsta aktickapitalet for fondbolag, att anpassa sig efter
de nya bestimmelserna. Genom dispens av tillsynsmyndigheten borde
i sadana fall kunna medges en Gvergangstid upp till fem ar.

S Departementschefen

5.1 Inledning

Under 1900-talet och sirskilt efter andra virldskriget har foretag for
kollektiva investeringar i virdepapper kommit att spela en allt storre
roll pa den internationella kapitalmarknaden.

Foretagen karaktiiriseras av att de samlar upp kapital fran allménhe-
ten genom att emittera aktier i foretaget eller andelar i en till féretaget
knuten fond. Kapitalet investeras i vardepapper, frimst aktier men #ven
andra virdepapper, t. ex. obligationer, och forvaltas av foretaget. I fore-
tagets investeringsverksamhet ingdr att tillse att placeringarna ger en
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god riskfordelning. I allminhet ingar inte si stora aktieposter i virde-
pappersportfoljen att det forvaltande foretaget ddarigenom far ett domi-
nerande inflytande i ndgot aktiebolag.

Foretag for kollektiva investeringar kan arbeta i flera former, och det
kan ofta vara svart att dra en klar grins mot andra sammanslutningar
av typ forvaltningsbolag eller mot vissa finansieringsbolag. Allmint kan
sigas att utmirkande drag fOor foretagen i fraga dr att de for en rorlig
investeringspolitik for att dstadkomma en god riskférdelning av virde-
pappersinnehavet och i vrigt genomféra de mal som uppstillts for vir-
depappersplaceringen.

Fonder, som &r knutna till foretagen, kan vara slutna eller ppna. De
slutna fonderna utmirks av att det sammanlagda antalet fondandelar ar
bestimt fran bérjan och att antalet inte kan 6kas eller minskas annat &n
i stringt formbunden ordning, dvs. utan att de bestimmelser som reg-
lerar verksamheten #ndras. Det forvaltande foretaget 16ser i allminhet
inte in forsdlda andelar. Andelarna dr som regel féreméal for handel pd
samma sitt som virdepapper i allmdnhet. Kursen p4 fondandelarna blir
dirigenom beroende inte bara av virdet av dec i fonden ingdende virde-
papperen utan ocksd av tillgdng och efterfrigan pa andelamna. Slutna
fonder dr normalt konstruerade i aktiebolags form. Andelarna i bolaget
motsvaras didrvid av aktier och investerarna ar aktiedgare i bolaget.

De 6ppna fonderna, som ir betydligt vanligare én de slutna, skiljer
sig frdn dessa frimst genom att det forvaltande foretaget atager sig att
16sa in fondandelarna. Nir foretaget sdljer fondandelar, investeras
de influtna medlen i nya virdepapper och fondens storlek Gkas dirige-
nom. Fonden minskar nir foretaget 16ser in andelar. Inldsningen sker i
princip med medel som erhallits genom forsiljning av virdepapper frin
fonden. Virdet pa en andel &r vid varje tidpunkt det sammanlagda vir-
det av virdepapperen i fonden delat med antalet uteldpande andelar.
. Maojligheten att f3 andelarna i en Gppen fond inldsta ger dem en hog
likviditet, vilket dr en av orsakerna till att aktiefondsverksamheten kom-
mit att i allt storre omfattning utdvas i dppen form.

Den rittsliga konstruktionen av de Oppna fonderna varierar i olika
linder. Tvad huvudformer kan anges, nimligen bolagsformen och den
kontraktuella formen. Nir verksamheten utdvas i bolagsform bildar
— pa motsvarande sitt som hos de slutna aktiefonderna — investerar-
nas insatser aktiekapital i ett bolag, i vilket investerarna siledes ir aktie-
agare. Aktiekapitalet placeras i virdepapper, som forvaltas av bolags-
ledningen. Systemet fOrutsitter att bolaget har ritt att aterkdpa sina
egna aktier. Aktiekapitalet i sidant bolag kan Gkas eller minskas fritt till
skillnad fran vad som giiller enligt t. ex. den svenska aktiebolagslagstift-
ningen.

Utmirkande for den kontraktuella formen dr att det i konstruktionen
forutsitts tre parter, vilkas inbdrdes forhallanden regleras genom avtal.
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Ett forvaltande foretag, fondforetag, siljer och 16ser in andelar i en vir-
depappersfond — 1 regel aktiefond, vilken beteckning vanligtvis anvinds
i det foljande — och skoter placeringar i virdepappersportfoljen. Ov-
riga parter dr en forvaringsbank, som har hand om de virdepapper som
ingar i portféljen, samt investcrarna. Mellan fondforetaget och forva-
ringsbanken rader ett stadigvarande avtalsfGrhallande. Investeraren an-
ses genom k&p av andel i fonden ha ingatt ett avtal med fSrvaltnings-
foretaget och forvaringsbanken. Detta avtal upphor, om hans andel 16-
ses in. En aktiefond kan enligt den nu berSrda konstruktionen dgas av
fondforetaget eller investerarna eller, enligt det anglosachsiska syste-
met, av bdda parter genom en form av dubbel dganderitt.

I Sverige forekommer foretag, som inriktar sig pad kollektiv investe-
ring i virdepapper, i tvi former, nidmligen s. k. investmentbolag och ak-
tiefondsforetag, ibland gemensamt betecknade som investmentfGretag.
Investmentbolagen &4r aktiebolag och dirigenom underkastade den
svenska akticbolagslagstiftningen. Aktiefondsforetagen, daremot, har i
allménhet en konstruktion, som ansluter till den tidigare berérda kon-
traktuella formen. Fondledningen utdvas som regel av en stiftelse. For-
siljning av fondandelar och didremot svarande bevis (fondandelsbevis)
sker dock regelmassigt genom ett fristiende foretag. Fondegendomen
forvaras i bank. Det rittsliga forhillandet mecllan fondledning och
investerare regleras i stadgarna {6r fonden. Stadgarna innehaller ocksa
bestimmelser om fondens inriktning, fordelningen av virdepapper i fon-
den, m. m. Aktiefondsverksamheten utdvas genom forsiljning och in-
16sen av fondandelar och fondandelsbevis samt k6p och forséljning av
véardepapper till den fond som uppkommit genom investerarnas insatser.
Forsdljningen av andelarna och bevisen sker utan kontroll fran det
allminnas sida betriffande t.ex. forsiljningssitt eller kostnadspéslag.
Inte heller verksamheten i Ovrigt dr foremal for ndgon reglerad form av
kontroll.

Verksamhet med Oppna aktiefonder utdvas av bl. a. Stiftelsen Aktie-
tjanst (Koncentra-fonderna), Stiftelsen Nykterhetsfolkets aktiefonder
(A-fonderna), Stiftelsen Sparinvest, Stiftelsen Skandifond, Stiftelsen
Skandinavinvest och Stiftelsen Svenska internationella investmentfonden
(Interfond). Ett foretag forvaltar slutna fonder, AB Svenska aktier. En
sammanstillning av de svenska aktiefondsforetagen har ldmnats under
avsnitt 2.3 och jag hinvisar till den dirvid lamnade redogérelsen.

I Sverige saknas f. n. lagstiftning om aktiefonder och aktiefondsverk-
samhet. Sidan lagstiftning finns dock i flertalet linder, i vilka aktie-
fondsverksamhet utSvas, t.ex. i Amerikas forenta stater, Frankrike,
Storbritannien, Visttyskland, Schweiz, Osterrike och Belgien. 1 flera
andra linder i Europa forbereds lagstiftning i dessa hdnseenden.

Aven inom Europaraddet och OECD har frigan om regler for aktie-
fondsverksamhet tagits upp. Inom dessa organisationer har silunda
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olika lingt giende rekommendationer gjorts i syfte att n en viss inter-
nationell samstimmighet vid den rittsliga regleringen av aktiefondsverk-
samheten 1 resp. medlemslinder. Jag far anledning att nidrmare ater-
komma till detta i samband med redovisningen av forslagets lagtekniska
utformning.

AktiefondsfGretagen fOrvaltar oftast betydande tiligdngar. Pa senare
ar har verksamheten Gkat kraftigt i de industriellt utvecklade linderna.
For exempelvis Visttyskland uppgick aktiefondernas sammanlagda
varde aren 1960 och 1971 till 3,1 miljarder resp. 7 miljarder DM,
vilket innebédr en uppgang med 126 %. I Schweiz 6kade fondtillgdngar-
na frin 3,3 miljarder schweizerfrancs ar 1965 till 11,6 miljarder ar
1972 eller med Gver 250 %. Motsvarande siffror var f6r Osterrike 600
milj. resp. 4 miljarder schilling (ca 570 %). Storbritannien hade ar 1965
aktiefondsforetag med tillgdngar pa 3,6 miljarder pund mot 7,7 miljar-
der ar 1971, en 6kning med 114 %. I Nederlinderna fanns under dessa
ar fonder pa 2,9 resp. 5,7 miljarder gulden, en Okning med 97 %.
Aktiefonderna i Amerikas forenta stater Skade fran 42,6 miljarder
dollars ar 1965 till 62,8 miljarder ar 1971, dvs. med 47 .

5.2 Behovet av lagstiftning om firetag for kollektiva investeringar

Som nyss namnts saknas i Sverige lagstiftning om aktiefonder. Inte
heller finns det i nigon utstrickning i Ovrigt rittsregler som direkt kan
tillimpas pa de Oppna aktiefondsforetagen och den verksamhet de ut-
dvar. I betinkandet (SOU 1969: 16) Lagstiftning om virdepappersfon-
der m.m. och om stimpelskatt pa virdepapper tar aktiefondsutred-
ningen upp frigan om behovet av en sirskild lagstiftning om foretag for
kollektiva investeringar. Utredningen erinrar om att de s. k. investment-
bolagen, som i princip fullféljer samma syfte som aktiefondsforetagen,
ir underkastade bestimmelserna i aktiebolagslagen om styrelse, arsredo-
visning och andra regler till skydd for aktiedgarna. P4 bolagsstimma
kan dessa delta i bolagets angeldgenheter, och den enskilde kapitalplace-
raren far dirigenom mdjlighet att sjilv utdva inflytande i friga om for-
valtningen av vérdepappersportfoljen. Utredningen framhaller betréf-
fande investmentbolagen att speciella regler utdver aktiebolagslagstift-
ningen hittills inte ansetts erforderliga och att forslag till sirlagstiftning
for dessa bolag dirfér inte lagts fram. Remissinstanserna har inte haft
nagon avvikande uppfattning i denna fraga. Inte heller jag finner anled-
ning att i detta sammanhang fororda sdrskild reglering av eller tillsyn
Over investmentbolagen.

Savitt avser de s. k. aktiefondsforetagen ir férhillandena diremot an-
norlunda. Utredningen framhéller att de stadgar, som andelsképaren vid
forvirv av fondandel anses godkinna, i allmidnhet brukar innchéilla
en nidrmare reglering av de rittsfrigor som normalt uppkommer i
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forhallandet mellan foretaget och andelsinnehavarna och att nigot be-
hov av lagbestimmelser diirfér hittills inte ansetts foreligga. Inte heller
har utvecklingen pa aktiefondsmarknaden féranlett krav pi en rittslig
reglering av aktiefonderna och aktiefondsverksamheten. Trots detta
har utredningen kommit till den uppfattningen att en sddan reglering
har flera viisentliga uppgifter att fylla och att en lagstiftning p4 detta
omrade darfor bor komma till stind. Utredningen har hirvid sirskilt
aberopat foljande omstindigheter.

Antalct aktiefondsfOretag i Sverige ar f. n. ganska litet. Virdet av de
forvaltade fonderna ir dock forhallandevis stort. Andelsinnehavarna ir
manga och torde till stor del kunna hiinforas till kategorien smasparare.
Antalet personer som ber8rs av verksamheten dr ddrigenom ganska be-
tydande. Utvecklingen kan vidare vintas medfora en Gkning av antalet
aktiefonder. Gillande civil- och associationsrattsliga regler limpar sig
inte alltid vil som underlag for en reglering av ifragavarande slag av ak-
tiefondsverksamhet. De civilriittsliga bestimmelser som f. n. kan tillim-
pas pa forhillandet mellan aktiefondsforetag och andelsinnehavare ir
mycket knapphindiga. Parterna maste dirfor i stor utstrickning reglera
sina inbordes forhallanden genom avtal. Andelsinnchavarna har ingen
mbjlighet att utdva inflytande pa fondforetagets eller fondernas skotsel.
De har inte heller insyn i fondernas forvaltning eller rétt att medverka
vid utseende av revisorer. For att tillgodose smaspararnas krav pa
trygghet kan enligt utredningen krivas att aktiefondsforetagen pa
motsvarande sdtt som affirsbanker, sparbanker och andra penningin-
rittningar blir foremél for tillsyn. Utredningen framhaller ocksd att till-
komsten av aktiefondsforetag i vart land kan ses som resultat av stri-
vanden att tillfora kapitalmarknaden nya killor av riskvilligt kapital.

De av utredningen aberopade skilen har i allminhet godtagits vid re-
missbehandlingen. For egen del vill jag sarskilt framhalla f6ljande. Som
framgar av avsnitt 2.3 representerar de forvaltade fonderna, totalt
sett, betydande tillgingar. Sammanlagt uppgick fondernas virde vid
utgdngen av ar 1972 till omkr. 300 milj. kr. Detta forhdllande utgor
en viktig omstindighet vid bedomningen av behovet av en lagstiftning
pi ifrigavarande omradde. Sirskilt angeliiget framstir behovet av en
lagstiftning, om man betiinker att ett stort antal personer berdrs av
aktiefondsverksamheten i vért land och att huvudparten av dessa torde
utgdras av sméasparare, dvs. minniskor med obetydliga eller blygsamma
tillgangar. Regler bor alltsd inforas i friga om forvaltningen och for-
varingen av de i aktiefondsverksamheten anfortrodda medlen. Mbjlig-
het bor ocksa finnas for spararna till insyn i verksamheten. Fran all-
minhetens synpunkt kan aktiefondsverksamheten framsta som ett alter-
nativ till banksparande. Jag anser det darfor vara av betydelse att regel-
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bundet aterkommande, vederhiftiga informationer limnas om verksam-
heten. Regler bor finnas om detta. Forsédljningen av fondandelar bor
vidare ske i sidana former och pi sidana villkor att spararna inte utsatts
* for andra risker 4n dem som normalt foljer med investeringar i virde-
papper. Liksom utredningen finner jag goda skiil kunna anforas for
att stilla aktiefondsforetagen under offentlig tillsyn pa motsvarande sitt
som skett med t.ex. bankerna. Dirigenom tillgodoses spararnas be-
rattigade krav pa trygghet ndr de anfdrtror sina medel till ett aktie-
fondsforetag for placering i aktier eller andra virdepapper.

I likhet med utredningen och remissinstanserna anser jag alltsd att
en lagstiftning pa ifragavarande omride nu bor komma till stind.

Som framgar av det nyss anforda uppgick aktiefondernas samman-
lagda tillgangar i landet vid utgdngen av &r 1972 till omkr. 300 milj. kr.
Detta virde bor jimfdras med de borsnoterade investmentbolagens sam-
manlagda innebav av virdepapper, vilket vid samma tid uppgick till
over 4,2 miljarder kr. Fondernas betydelse som kapitaluppsamlingsinsti-
tut ir siledes 4n sa linge inte stor. Det synes dérfor £. n. inte finnas an-
ledning att foresla regler med avseende p& deras funktion i detta hiin-
seende. Skulle fonderna i framtiden komma att utvecklas sa att de spelar
en mera visentlig roll i kapitalmarknadssammanhang kan det emeller-
tid, som riksbanksfullmiktige ocksa pipekat, finnas anledning att Gver-
viiga, om sirskilda placeringsregler frin kapitalmarknadssynpunkt bor
inforas for dem eller om de bdr bli foremal for en penningpolitisk lag-
stiftning i likhet med vad som giller for bankinstitut och forsikringsbo-
lag.

Utredningens forslag till lagstiftning avser uteslutande svenska aktie-
fondsforetag. Utredningen har inte foreslagit ndgon speciell lagstiftning
for utlindska fonder, som vill etablera sig hir i landet eller som be-
arbetar den svenska marknaden fran utlandet. Mdjligheterna till forvirv
eller forsiljning av andelar i utlindska investmentbolag eller aktiefonder
ar f. n. beroende av valutabestimmelserna. Jag vill i detta sammanhang
erinra om att frigan om kop och fOrsdljning av andelar i aktiefond
varit foremal for sirskild uppmirksamhet inom OECD och aft sidana
virdepapperstransaktioner numera ingar som en sirskild sektion i
OECD:s kod for liberalisering av kapitalrorelser. Den tidigare berdrda
rekommendationen av OECD avseende riktlinjer for lagstiftning om
investmentfOretag uppstiller vissa krav for foretag som frin utlandet
bearbetar en marknad. Inom Europarddet har, som forut nimnts (av-
snitt 1.7), antagits sdrskilda riktlinjer for reglering av siddan verksam-
het som utdvas av utomlands etablerade foretag. Flera remissinstanser
har med tanke pa mdjligheten av en framtida liberaliserad kapitalmark-
nad betonat vikten av att ocksd utlindska aktiefonders verksamhet, som
berdr Sverige, blir foremal for lagstiftning. Det har dérvid framhallits
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som sirskilt angelidget att man undviker konkurrenssnedvridningar som
medfor att utlindska fondandelar f6r spararna framstir som mer attrak-
tiva dn svenska. Frigan om en lagstiftning betriffande majlighet for
utlindska aktiefondsfretag att utdva verksamhet i Sverige kan dock
behandlas fristiende frin den av mig nu foreslagna lagstifiningen. Med
hiinsyn hirtill och dd utredning i fragan saknas far detta sporsmal tas
upp i annat sammanhang. T.v. bor aktiefondsverksamhet i Sverige {4
utévas endast av svenskt aktiefondsfbretag, dvs foretag som ir bildat en-
ligt svensk lag.

5.3 Allmiinna synpunkter pa en lagstiftning

En civilrittslig lagstiftning om aktiefonder bor i forsta hand gilla fon-
dens och fondforetagets konstruktion samt en fordelning av ansvaret for
fonden. Till ansvarsfordelningen hdr fragor rérande fondens forvaltning
och forvaringen av fondtillgdngarna. Av naturliga skil kan den rittsliga
regleringen inte gilla det speciella risktagande som f&ljer med en in-
vestering i rdrliga virden.

Som framgar av vad jag tidigare anfort &r ett av de viktigaste skilen
for en lagstiftning om aktiefondsverksamhbet behovet av skydd for dem
som investerar medel i aktiefonder. En grundfdrutsittning vid reglemnas
utformning bor vara att investerarna undgar personligt ansvar for
skulder som uppkommer vid utévandet av aktiefondsverksamheten for
fonden. Denna uppfattning har ocksa avspeglats i aktiefondsutredning-
ens forslag och godtagits av remissinstanserna. Aven de rckommenda-
tioner med riktlinjer om investmentféretag som lagts fram inom Euro-
paradet och OECD bygger pa samma princip.

I ctt foreghende avsnitt (5.1) har jag nirmare redogjort for de tva
forekommande typerna av virdepappersfonder, nimligen slutna och
oppna fonder. Av redogorelsen framgar bl. a. att antalet andelar (eller
aktier) i en sluten fond &r bestimt redan fran borjan. Det kan siledes
inte 6kas eller minskas annat #n i stringt formbunden ordning. Hir-
igenom blir de uteldpande andelarna inte inldsningsbara och priset pa
en andel blir beroende sivil av virdet pd de virdepapper vilka ingar i
fonden som av tillgdng och efterfragan pa andelarna. Den Oppna fon-
den, diremot, karaktiriseras av att dess storlek kan okas eller minskas
fortlopande sa linge fonden bestar.

I likhet med utredningen och remissinstanserna anser jag det vara av
stor vikt att moijlighet finns for andelsdgaren att fa sin andel inldst
nir som helst cch att inlosningspriset diirvid inte &r beroende av ett vid
tilifillet rddande marknadsvirde som grundas pa tillgng och efter-
frigan. Jag anser darfor att den riittsliga regleringen av fonderna bor
bygga pa att dessa dr av s. k. 6ppen typ. Fonder av sluten typ bor inte
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f4 forekomma i vidare mén in som kan ske inom ramen fér redan
befintliga associationsformer, t. ex. investmentbolagsformen.

Som tidigare anfGrts bdr reglerna utformas si att investerarna inte
har personligt ansvar for skulder som uppkommer i aktiefondsverksam-
heten. De associationsformer i svensk lagstiftning som uppfyller denna
forutsittning och som frimst kommer i atanke da det giller ekonomisk
verksamhet ir aktiebolaget och den ekonomiska foreningen.

Utmirkande for aktiebolaget 4r att dess verksamhet bedrivs pa grund-
val av ett aktiekapital, som tillskjutits av deldgarna. Dessa fiar utdelning
pi sin kapitalinsats genom andel i bolagets vinst. For att motverka upp-
komsten av ekonomiskt osunda foretag har bolagsbildningen och bola-
gets verksamhet utforligt reglerats i lagstiftningen. I lagen om aktie-
bolag finns sflunda bestimmelser om forfarandet vid bildande av aktie-
bolag, om publicitet i friga om det tillimnade bolaget och om de
kapitalinsatser som skall goras. Tillvigagéngssittet vid Okning och
minskning av aktiekapitalet 4r noga angivet i lagen. Denna innehéller
vidare utforliga regler om bolagets beslutande, verkstillande och kon-
trollerande organ, konsolideringsbestimmelser, m. m.

Den ekonomiska féreningen dr en personsammansiutning, som bere-
der sina medlemmar ekonomiska fordelar pa annat sitt in genom utdel-
ning av vinst pa kapital. Medan aktiebolagslagens regler bl. a. syftar till
att bevara aktiekapitalet inom bolaget till skydd for aktiedgarna och bo-
lagets borgenirer, innchaller lagen om ekonomiska foreningar bide
bestiimmelser om verksamheten — som till stor del ansluter till vad
som giller for aktiebolagen — och foreskrifter rérande medlemmarnas
in- och uttriide. Foreningsverksamheten drivs pa grundval av férenings-
mediemmarnas insatser. En forutsittning for medlemskap i foreningen
dr att insatsen betalas. Da en medlem uttrdder ur foreningen, har han
i allminhet ritt att fa tillbaka insatsen.

Bada nu namnda associationsformer ger deldgarna mojlighet att pa-
verka foretagets skotsel genom att delta i bolags- eller féreningsstimma.

1 utlandet forekommer, som tidigare nimnts, aktiefondsfGretag som
arbetar i form av aktiebolag. I dessa bolag ingar virdepappersportfljen
som en del av bolagsformdgenheten. Den som koper aktier i ett sidant
investmentforetag far didrigenom samtidigt en andelsritt i virdepappers-
portféljen och i bolagets ovriga formogenhet.

Vid bedomande av fragan, om nagon av associationsformerna aktiebo-
lag eller ckonomisk forening bor anvindas vid utformningen av regler
om aktiefonder och aktiefondsverksamhet, vill jag anféra foljande.
Jag har nyss framhallit betydelsen av att andelarna i en aktiefond &r in-
13sningsbara, dvs. att fonden ir av s. k. 6ppen typ. For att Gppna aktie-
fonder skall kunna drivas i form av aktiebolag skulle det emellertid bli
nodvindigt att, om fondtillgingarna tillits inga i bolagets fSrmdgenhet, i
aktiebolagslagen inftra rétt for aktiebolag att utan siirskilda formkrav
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utge och aterkopa cgna aktier. Bolagets aktiekapital skulle darmed
komma att underga stindiga véxlingar. En sidan ordning &r emellertid
frimmande for de aktiebolagsriittsliga principerna hos oss. I likhet med
utredningen och remissinstanserna anscr jag det uteslutet att genomfsra
sd genomgripande indringar i bolagslagstiftningen for att mojliggdra
bildande av bolag med vixlande aktiekapital. Med hinsyn hirtill synes
aktiebolagsformen inte béra komma i fraga for utdvande av aktiefonds-
verksamhet av det slag jag hir berdrt. Vad nu sagts giller alltsd méjlig-
heten att utdva akticfondsverksamhet i aktiebolags form nir fondtill-
gingarna ingar i bolagets formdgenhet. En annan sak giller forutsitt-
ningarna att utdva verksamheten i aktiebolags form nir fondtillging-
arna halls avskilda frin bolagsférmégenheten. Till denna friga aterkom-
mer jag i det f6ljande. '

Nér det giller det andra alternativet, nimligen att utova aktiefonds-
verksamhet genom ekonomisk fOrening, kan foljande framhallas. En
ekonomisk forening 4r i princip en Oppen personsammanslutning, som
medger in- och uttride av medlemmar. I och for sig skulle investerare i
ekonomiska andelar kunna tinkas ga in som medlemmar i en ekonomisk
forening med en eller flera insatser. FOreningen kunde placera insat-
serna i virdepapper och forvalta den fond som hirigenom bildats. Den
som ville fa ut sina insatser i form av kontanta medel skulle dock vara
tvungen att samtidigt ga ur foreningen. Foreningsformen skulle erbjuda
fordelar dels genom att fondandelsigarna i egenskap av medlemmar
skulle fi medbestimmanderitt och insyn i féreningens angeligenheter,
dels genom att nagon sdrskild fondfrvaltning utdver féreningsstyrelsen
inte skulle behdvas. Utredningen anser emellertid att detta alternativ
inte kan godtas, bl. a. eftersom fondféretagens nuvarande organisation i
hog grad avviker frin den ekonomiska foreningens. En omvandling av
de nuvarande aktiefondsforetagen till ekonomiska foreningar skulle in-
nebira genomgripande fOrindringar i deras verksamhet. Enligt utred-
ningen finns det knappast tillrdckligt vigande skdl for att kriva en
ombildning av sidan omfattning. Utredningens uppfattning i detta av-
seende delas av remissinstanserna.

Enligt min mening talar flera skil mot fOreningsalteraativet. Till en
borjan skulle den grins man i lagstiftningen hittills skt uppritthalia
mellan associationsformerna ekonomisk forening och aktiebolag bli
oklar, om aktiefondsforetagen organiserades i foreningsform. Andels-
dgarna kan av litt insedda skil inte delta i verksamheten pd ett si
aktivt sédtt som forutsitts i en ekonomisk forening. Deras intresse ir
snarare liksom hos akticigarna i ett aktiebolag visentligen inriktat pa
att fa avkastning eller annan ekonomisk fordel av sitt insatta kapital.
Det finns vidare risk for att administrationen av ekonomiska fGreningar
skulle bli tyngande och kostsam, om de skulle fa ett stort antal med-
lemmar, och stindiga vixlingar i antalet skulle forekomma pa grund av
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in- och uttriiden av medlemmar. - Verksamheten méste dessutom bli
begrinsad till forvaltning av en enda fond i varje forening. Som ut-
redningen pipekar skulle ocksd en omvandling av de nuvarande fore-
tagen till ekonomiska foreningar innebidra genomgripande férindringar
i deras verksambhet.

Av vad jag nu anfOrt torde framgh att ingen av de tva tinkbara asso-
ciationsformerna — aktiebolag resp. ekonomisk férening — kan anscs
limpad for en konstruktion enligt vilken fonden ingér i bolagets eller
foreningens tillgangar. I likhet med utredningen anser jag det dirfor
ligga nira till hands att undersGka, i vad min den i Sverige allmiint
tillimpade formen for utdvande av aktiefondsverksamhet kan bilda
utgingspunkt for en lagstiftning.

Gemensamt for de slag av aktiefondsverksamhet av Gppen typ som
f.n. foreckommer i landet dr att fondtillgdngarna halls atskilda frin det
forvaltande foretagets formogenhetsmassa. Utredningen har ocksi stan-
nat for att foresla en 16sning enligt vilken fonden utgdr en fran forvalt-
ningsforetaget fristaende formogenhet. Parterna i det rittsforhallande
som uppkommer utgdrs dirvid i princip av investerarna eller andels-
dgarna, en fondledning som {orvaltar fonden samt en forvaringsbank
som omhinderhar fondtillgdingarna och tiil vilken in- eller utbetal-
ningar av fondmedlen sker.

Utredningens principiella férslag i friga om fondens stilining som en
fristiende del i forhillande till det forvaltande foretagets férmogenhets-
massa har godtagits av samtliga remissinstanser. For egen del vill jag
anfora foljande. Vissa skil, frimst administrativa, kan mdjligen tala for
en 16sning enligt vilken fondférmogenheten ingir i det férvaltande fore-
tagets tillgdngar. Som jag tidigare framhallit kan emellertid en sddan
16sning betridffande fonder av dppen typ inte utan genomgripande dnd-
ringar i lagstiftningen inordnas i de nuvarande associationsrittsliga for-
merna for aktiebolag eller ekonomisk forening. Jag har dirfér avvisat
tanken pa en konstruktion i enlighet hirmed. Skulle man vilja ha en sé-
dan 16sning av fondens stillning i forhallande till forvaltningsforetaget
som innebdr att fondtillgdngarna ingdr i foretagets formdogenhetsmassa
och som samtidigt i gorlig man tillgodoser de krav i juridiskt och ekono-
miskt hinseende som reglerats i den nyssnimnda associationsrittsliga
lagstiftningen, maste darfor en sirskild lagstiftning tiliskapas for dnda-
malet. En sidan 16sning framstir dock inte som siarskilt limplig bl. a.
mot bakgrund av de lagtekniska problem som skulle méta. Jag vill i
sammanhanget ocksd framhilla att i Europaridets rekommendation
med riktlinjer rorande aktiefondsverksamhet {Grutsitts att aktiefondsfo-
retag av det slag som hir avses har en konstruktion som itminstone i
sina huvuddrag Gverensstimmer med gillande nationella lagstiftning av
associationsrittslig karaktir. Med hénsyn till det anforda ansluter jag
mig till den principiella uppfattning som kommit till uttryck genom ut-

7 Riksdagen 1974. 1 saml. Nr 128
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redningeus {Crslag och anser att fonden bér vara fristiende fran det
forvaltands féreiagets {ormégenhetsmassa. Genom en sidan 18sning
istadkomnies bl a. f6rutsiuningar for att den utévade fondverksam-
heten kommer att motsvara kraven pa ett tillfredsstillande skvdd for
investerarna och {or att den nddvindiga Sverblicken crhills 6ver fond-
tillgdngarna. Att sd sker 4r enligt min mening av grundliiggande be-
tydelse {dr att aktiefondsverksamheten skall kunna bedrivas pi ett
sunt och rikiigt sitt.

En central friga utgdr fondens konstruktion och stiillning i {6rh3l-
lande till det organ som skall forvalta fondtillgingarna. Inledningsvis
bor erinras om att en aktiefond huvudsakligen bestir av virdepapper
— i regel akticr — som fOrvitrvats pa grundval av kapitaltillskott frin
allminketen. Detta bdr komma till klart uttryck vid utformningen av
akticfondsbegreppet. De flesta i Sverige forekommande aktiefonderna
intar en i forhallande till forvaltningsforetaget sjaivstandig stillning
utan att dock vara nigon juridisk person. Det fir uppenbart att ctt
sidant system stiller stora krav pd fondledningen inte bara nir det
giller fondens forvaitning utan iven med tanke pa ett behérigt tillgodo-
scende av andelsiigarintresset, skyddet for tredje man och i skattehiin-
seende. En noggrann bestimning av fondens — liksom f&rvaltnings-
fonden ocksd i en kommande lagstiftning behandlas fristaende fran det
forvaltande foretagets formogenhetsmassa utan att for den skull bli en
sjilvstiindig juridisk person. Forslaget Overensstimmer med bl. a. tysk
och schweizisk lagstiftning. 1 skattehiinseende foreslds fonden utgora ett
sjdlvstiindigt skattesubjekt i likhet med vissa s. k. osjilvstindiga stiftel-
ser, vilka enligt skatteratislig praxis asatts egen taxering.

Utredningens forslag i denna del har vunnit flertalet remissinstansers
gillande. Akticbolagsutredningen och fondborsutredningen ifragasitter
emellertid, om inte en for svensk rittsordning naturligare 19sning vore
att gora fonden till ett sdrskilt rittssubjekt av stiftelseliknande karaktir.
Aktiebolagsutredningen framhéller att, om fonden gors till en s. k. an-
knuten stiftelsc. dvs. en juridisk person som fdrvaltas av en annan juri-
disk person, konsekvensen utan vidare kommer att vara att fondegendo-
men dr Zganderiittsligt skild fran det forvaltande {Gretaget — i det fol-
jande dven kallat fondbolag — och att den inte kan utmitas for bola-
gets forbindelser. En ytterligare konsekvens skuille vara att flera av de
bestimmelser som zktiefondsutredningen ansett behdvliga for att siker-
stilla fondens stillming som fristdende {Ormogenhetsmassa skuile bl
onddiga.

For egen del vill jag anfGra fdljande. Utdver lagen (1929: 116) om
tillsyn Over stiftelser, skattelagstiftning och viss annan speciallagstifining
saknas lagregler om stiftelser i vart land. Tillsynslagen avser endast sa-
dana stiftelser vilka ansetts bora vara underkastade tillsyn. Den uppfatt-
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ning om stiftelsebegreppet som kommit till uttryck i tillsynslagen torde
emellertid ha betraktats som normgivande ocksi pid andra omriden,
t. ex. vid tillimpningen av skattelagstiftningen. 1 tillsynslagen anges som
forutsittning {or att stiftelse skall vara underkastad anmilnings-
plikt, att nigon anslagit egendom att sisom sjilvstindig f6rmoégenhet
fortvarande tjina eft bestdmt #ndaméil. Lagen innehiller inte nigra
bestimmelser som reglerar stiftelsen och dess forhallande till tredje
man. Man &r 1 dessa avseenden hiinvisad till den praxis som utbildats
p& omradet. I och for sig skulle det vara mojligt att for aktiefonds-
verksamheten tillskapa en form av stiftelse som tillgodoser de vi-
sentligare krav som bOr stillas pd en aktiefond som sjiilvstindig for-
mogenhetsmassa. Stiftclsekonstruktionen kan emecllertid {6r de enskilda
investerarna vara svirforstielig och dirigenom mindre limplig. En sé-
dan konstruktion skulle ocksa i avsevird man avvika frin Ovrig euro-
peisk lagstiftning i dmnet. Dirtill kommer att stiftelseformen knappast ar
lampad for sidan ekonomisk verksamhet som det hir giller och som
forutsitter att aktiefonden stindigt far ta emot insatser fran nytilltra-
dande investerare och att frantridande investerare far tillbaka sina in-
satser. Jag vill ddrfor inte fororda en sddan 16sning. Inte heller anser jag
det limpligt att, som en remissinstans antytt, som fdrebild anvinda be-
stimmelserna om livforsikringsfond i lagen (1948: 433) om forsikrings-
rorelse. Jag delar emellertid utredningens och flertalet remissinstansers
uppfattning att reglerna om aktiefond bdr utformas sé att fonden gors
fristdende fran det forvaltande foretaget utan att dirvid bli ett sjilvstin-
digt riittssubjekt. Med denna utgingspunkt blir det alltsa nddvindigt
att i lagstiftningen klarligga aktiefondens stillning i friga om bl. a.
fondtillgingarnas avgrinsning samt forhallandet till fondbolaget och till
tredje man.

Utredningen har intc ndrmare berort fondens stillning i forhallande
till dem som investerat medel i fonden. Av fOrslaget framgér salunda
inte vilken ritt till fonden investerarna har. Remissinstanserna har i all-
miinhet inte niirmare diskuterat denna friga. I ett remissyttrande ifriga-
sitts, om inte andelsiigarna bor tillerkdnnas samiganderiitt till fonden. I
och for sig behdver denna fraga inte nddvindigt vara 1ost for att en
lagstiftning om aktiefondsverksamhet skall kunna tillimpas. Exempel
finns i utldndsk lagstifining pa att fragan inte nirmare reglerats. Flera
skiil kan & andra sidan anforas for att andelsigamas ritt till fondegen-
domen klarliggs. Dt dr bl. a. ett berdttigat intresse for den allminhet
som investerar pengar i aktiefonder och for fondholagen att denna ritt
bestims klart och entydigt, Oklarhet i detta avscende kan ge upphov till
osikerhet och missforstind med rittsforiuster som f6ijd. De investerarc
som placerat medel i de nu existerande aktiefonderna torde i regel anse
sig som dgare av de aktier eller delar ddrav som ingar i cn fondandel.
Att i lagen uttryckligen ange andelsritten som en dganderitt skulle dacfor
stimma Overcns med en redan nu gingse uppfattning. Det #Hr ocksd,
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med hiinsyn till att inga andra &n andelsférvidrvarna tiliskjutit kapital
till fonden, naturligt att betrakta fonden och diri ingdende viirdepapper
som en fOormdgenhetsmassa som Hgs av investcrarna gemensamt. Jimf{o-
relse kan i viss utstriickning géras med ett vanligt aktieforviirv, pi grund
av vilket forviirvaren blir deligare i det akticbolag vars akticr han for-
virvat. Den omstindigheten att fondandelsforvirvarens dganderitt av
praktiska skil dr i viss man begrinsad — jag syftar hiir {riimst pa de
bestimmelser som f&reslas i friga om rostritt {6r de i fonden ingicnde
virdepapperen — utgor enligt min uppfattning intc anledning att franga
detta synsiitt. Genom att fondandelsfGrvirvarnas ritt titl fonden i lagen
bestims som dgandcriitt undviks ocksd det missfGrstandet att fondtill-
sdngarna skulle tillhGra det forvaltande forctagets formogenhet. Ett
klartiggande pd denna punkt dr diven av intressc for fondbolagets borge-
nirer med hinsyn till deras mdjiigheter att bedéma den ckonomiska
situationen i hiindelse av det {6rvaltande foretagets konkurs eller vid ut-
miitning av fdretagets tillgingar. Med hiinsyn till det anforda bdr enligt
min mening av lagen klart framga att fonden tillhor investerarna ge-
rensant.

Jag har tidigare framhdlilit vikten av att en blivande lagstiftning reg-
lerar frigan om hur en aktiefond skall fGrvaltas. Av intresse Zr hirvid
hur det forvaltande fOretaget bor vara konstruerat. Utredningen har
foreslagit att bara aktiebolag skall ha ratt att forvalta aktiefond. For-
slaget motiveras av att akticbolagslagens regler dirvid i princip kommer
ott gdlla f8r forvaltningsforetaget. Bl a. blir denna lags foreskrifter om
kollegial sammansittning av styrelsen tillimpliga, liksom reglerna om en
infor styrelsen ansvarig verkstiillande direktor och om firmateckning.
Utredningens forslag i detta hiinscende har godtagits av samtliga remiss-
instanser.

Den som forvaltar fondegendomen maste sjdlvfallet uppiylla hogt
stiiflda krav. Redan de ekonomiska virden som omfattas av forvalt-
ningen Ar normalt av sidan storlck att sdrskilda kvalifikationer i fraga
om skicklighet och omdime maiste fordras av den ledning i vars hin-
der fondférvaltningen anfortros. Ocksd det forhallandet att ett stort
antal minniskor investerat medel i fonden motiverar att siirskilda krav
stilis pa fondfsrvaitningen. Jag har tidigare avvisat tanken pé att lag-
stiftningsviigen ge aktiefond karaktiren av stiftelse. De skdl jag dir-
vid dberopat dger i stort sett giltighet fiven nir det giller den form i
vilken sjilva fondforvaltningen bor fi utdvas. Den enligt min mening
stdrsta garantin for att fondforvaltningen kommer att skGtas pa betryg-
gande siitt erhiills, om den utovas i akticbolagets form. Hirigenom kom-
mer aktiebolagslegens regler att bli tillampliga pd fOrvaltningsbolaget.
Deotta innebir en trygghet for dem som investerat medel i aktiefonds-
verksamheten. Jag forordar silunda att det av lagen framgar att ett
{oretag som utovar aktiefondsverksamhet, dvs. fondbolag, skall vara aktie-
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bolag. 1 sammanhanget vill jag ocksd framfdra uppfattningen att den nu
forekommandc fondforvaltningen i stiftelses form efter en dvergéngstid
bor bringas att upphora och i stillet omvandlas till en verksamhet som
utovas i aktiebolags form.

En annan fraga av central betydelse giller forvaringen av fondegen-
domen. Det #r sjdlvfallet ett vdsentligt intresse for dem som investerat
medel i en akticfond att fondegendomen firvaras pi ett betryggande
sdit, Hiir{ ligger ocksi, som utredningen anfort, ett krav pd regler som
hindrar eller f6rsvarar obehériga forfoganden betriffande fonden. Det
mastc darfor skapas garantier for att de investerade medlen fBrvaras
atskilda frin det forvaltande bolagets tillgingar och si att den fdrval-
tade fondcgendomen samtidigt kan bli foremil for tillsyn av offentlig
myndighet. Utredningens forslag att lata en s. k. forvaringsbank forvara
tillgangarna har godtagits av remissinstanserna och ir iven enligt min
mening vilbetdnkt. Jag tillstyrker dirfor en 18sning i enlighet med {Or-

slaget.

5.4 Lagstiftningens huvudfrigor
5.4.1 Inledning

I dct foregdende har jag anfért vissa allminna synpunkter pa innehal-
let i en lagstiftning om aktiefondsverksamhet i vart land. Jag har i det
sammanhanget angett huvuddragen fOr regler om akticfonder och i sam-
band dirmed berort bl. a. frigor om investerarnas ritt till fondegendo-
men samt om forvaltningen och fGrvaringen av denna. Ytterligare fri-
gor av visentlig betydelse i sammanhanget giller bestimningen av be-
greppet aktiefondsverksamhet och avgrinsningen av denna verksamhet
miot annan liknande verksamhet. Niirmare regler maste vidare utformas
om det forvaltande foretaget, bl. a. miste bestimmelser ges om minsta
aktiekapital och om styrelsens sammansiittning. Vidarc maste riktlinjer
for fondforvaltningen tas upp i lagstiftningen. For att erbjuda savil in-
vesterare som tredje man erforderlig trygghet bOr regler finnas om
skyldighet att inhdmta tillstind for rétt att utdve akticfondsverksamhet
och om det forvaltande bolagets funktioner och befogenheter. Regler
maste finnas om forvaringen av fondegendomen. Av betydelse dr ocksd
att bestimmelser ges i friga om de i fonden ingaende andelarna, om
fondandelsbevis och om inlésen av fondandelar. Vidare bor i lagen
anges skyldighet for fondbolag att avge redovisning over aktiefonder
samt om Overtagande av fondforvaltningen foér den hindelse fondbo-
lagets verksamhet skall upphora. For att si langt mojligt ge investerarna
och tredje man garanti for att aktiefondsverksamheten skots pa ritt sitt
maste bestimmelser om tillsyn finnas. Visentligt dr ocksd att regler finns
om skadestand och straff vid fel eller forsummelse i fraga om forvalt-
ningen av fondtillgdngarna m. m.
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5.4.2 Lagens tillampningsomrdde

En lagstittning om aktiefondsverksamhet bor vara exklusiv, dvs. for-
bjuda sidun verksamhet i annan ordning in den av lagstiftaren angivna.
1 det foregiende har framhallits att akticfondsverksamhet i Sverige bor
fa utdvas endast av svenskt foretag. Begreppet aktiefondsverksamhet
maste anges uttdmmande i lagen samtidigt som en klar avgriinsning
maste gdras gentemot verksamhet pa nirliggande omraden.

Vissa former av verksamhet, vilka foreter likheter med den som ut-
Ovas av aktiefondsforetag, bedrivs i Sverige av investmentbolag och av
aktiesparklubbar eller liknande sammanslutningar. Som jag tidigare
nidmnt drivs investmentbolagets verksamhet vanligtvis i form av ett
aktiebolag. Investmentverksamhet av samma slag kan ocksd drivas ge-
nom ekenomisk forening. Investmentbolaget skiljer sig i flera avseenden
fran aktiefondsforetaget. Virdepappersinnehavet ir silunda cn del av
investmentbolagets egen féormdgenhet, i vilker ocksd ingdr znnan egen-
dom. I egenskap av aktiedigare i investmentbolag kan allmiinheten dirfor
forviirva och inncha vidrdepapper i en annan form #n niir friga 4r om
forvirv och innehav av aadelar i ett aktiefondsforetag. Karaktiiristiskt
for ett investmentbolags verksamhet dr visserligen att den i likhet med
aktiefondsfOretagets verksamhet utdvas under beaktande av Onskemélet
om en val fordelad sammansittning av virdepappersportfoljen. Aktie-
igandet i ett investmentbolag kan emellertid tjéina fiven andra syften in
riskspridning. Vidare sker det tillskott av medel frin allminheten som
bygger upp eller 6kar aktiekapitalet i ett investmentbolag i form av teck-
ning av och inbetalning for aktier i samband med emissioner. Utred-
ningen anser det Onskviirt att lagstiftningen om aktiefonder avgrinsas
sa, att den inte omfattar investmentbolag.

Andra former av virdepappersfdrvirv forekommer genom aktiespar-
klubbar och liknande sammanslutningar mellan en storre eller mindre
grupp personer. Sidan verksambet ir i allménhet begrinsad till en viss
personkrets, t. ex. anstillda vid ett foretag eller medlemmar i en for-
ening, och riktar sig inte till allmanheten. Eftersom denna verksamhet
bara riktar sig till cn begrinsad krets av personer, anser utredningen att
behovet av att omgirda verksamheten med detaljerade foreskrifter fran
allmin synpunkt inte ir lika stort. Verksamheten bor darfor inte omfat-
tas av en aktiefondslagstiftning.

Mot bakgrund av det anforda foreslar utredningen att begreppet vir-
depappersfondrorelse i lagen bestims som en rorelse, vars dndamél dr
att forvalta en huvudsakligen av aktier, obligationer eller andra virde-
papper bestdende och frén rorelsens vriga egendom skild {ormdgenhet
{(virdepappersfond) och att erbjuda allménheten att siitta in medel i
fonden mot bevis om ritt till andel i fondens vid varje tidpunkt be-
raknade virde. Detta siitt att ange verksamheten har i stort sett lam-
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nats utan erinran av remissinstanserna. I nagra yttranden framfors emel-
lertid invindningar. Man har sadlunda pekat pa att den fdreslagna av-
gransningen av aktiefondsverksamheten skulle kunna tolkas som ett hin-
der f6r den placcringstjinst som banker och fondmiklare erbjuder sina
kunder och 1 samband med vilken det finns ett behov av samfGrvaltning
av mindre och medelstora {ormdgenheter. Man har vidare framhallit att
forslaget innebir ett hinder for handel med certifikat, dragna mot en ge-
mensam depé av virdepapper.

Pi sitt ndrmare utvecklas i specialmotiveringen finner jag de¢ nu re-
dovisade invandningarna inte ha sidan tyngd att de i och for sig kan
anses utgdra nagot hinder for den av utredningen foreslagna avgrins-
ningen gentemot annan verksamhet som avser forvirv av virdepapper.
Diremot kan enligt min uppfattning vissa inviindningar riktas mot den
lagtckniska utformningen av aktiefondsbegreppet och den av forvalt-
ningsféretaget bedrivna verksamheten. Dessa tva grundliggande element
i en aktiefondslagstiftning bor hillas klarare atskilda och bestimmel-
serna ges ctt tvdligare innehdll. Av betydelse anser jag — som jag ocksa
tidigare framhéllit — vara bl. a. att fondens karaktir av en andelsiigar-
nas gemensamma cgendom kommer till klart uttryck och att verksam-
hetens art blir tvdiigt angiven i lagen. Innan jag gér nirmare in pa dessa
sporsmal vill jag ta upp en fraga av huvudsakligen tcrminologisk art.

En rcmissinstans, davarande riksskattenimnden, har framhallit att
den av utredningen anvinda beteckningen rorelse i1 samband med ut-
trycket virdepappersfondrorelse bor bytas ut mot verksamhet”. Jag
delar denna uppfattning. Begreppet rorelse for enligt min mening nir-
mast tanken till det skattemissiga omradet, medan “verksamhet” uttryc-
ker en vidare syftning. Termen verksamhet bor darfor anvéndas i stillet
for “rorelse”. I sammanhanget vill jag erinra om att nagra remissinstan-
ser foredragit uttrycket akticfond i stillet f6r det av utredningen begag-
nade “virdepappersfond”. Aven om benimningen aktiefond inte i
samma utstrickning som >virdepappersfond” aterspeglar fondtillging-
arnas karaktidr och didrfor mahinda inte dr helt adekvat i detta samman-
hang, forekommer uttrycket aktiefond dock sedan linge i lagstiftningen
(35 § 3 mom. kommunalskattelagen). Denna beteckning innebiar ocksa
cn kortare uttrycksform. Jag forordar dirfor att benimningen akticfond
i fortsiittaingen anviinds i stillet for uttrycket viirdepappersfond.

Som framgatt av det foregiende &r ett utmirkande drag for en aktie-
fond att den bestar huvudsakligen av aktier eller andra virdepapper och
att den uppkommit genom kapitaltillskott frin allminheten (fondandels-
dgare). Jag har tidigare ocksd framhallit att karaktiristiskt for fonden
enligt mitt forslag ir att den iigs av fondandelsigarna gemensamt. Dessa
for en aktiefond kinnetecknande cgenskaper bor framgd vid bestim-
ningen av aktiefondsbegreppet.

Aktiefondsverksamheten &r inriktad huvudsakligen pa forvaltning av
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fonden och forsdljning till allménheten av fondandelar. Aven inlésen
av andelar ingér i verksamheten. Forvaltningen omfattar bl. a. placering
av investerade mede! i virdepapper. Denna del av aktiefondsverksam-
heten 4r av central betydelse nir det giller bestimningen av tillitna
former f6r liknande verksamhet och avgrinsningen gentemot cj tilldtna
verksamhetsformer. Aktiefondsverksamhet bér, som niimnts, {3 utovas
bara i akticbolags form. Genom aktiebolagsformen skapas forutsiitt-
ningar for att verksamheten utdvas under betingelser som ir dgnade att
ge tillfredsstillande skydd at dem som investerar medel i akticfonder.

Det finns emellertid former av placeringar av enskildas medel i vir-
depapper som starkt pdminner om aktiefondsverksamhet utan att dock
kunna hénforas till sddan verksamhet. Om placering i dessa former sker
under betryggande fOrutsiittningar, torde anledning saknas att i lag for-
bjuda dem. Saknas emellertid ncrmala mdjligheter till kontroil av att in-
vesterarnas medel inte sitts 1 fara, b6r de inte tillatas. Uttryckliga av-
grinsningsregler dr dirfor nodviandiga. Medel till investering i en aktie-
fond erhdlls genom Kkapitaltillskott frin deltagare bland allmiinheten.
Utredningen avvisar tanken pa att gemensamt aktiesparande far utévas
i form av ett enkelt bolag, i vilket allmidnheten erbjuds att trida in som
bolagsmin. Bolagets vidrdepappersportfslj dr hir inte fristdende frin
bolagets dvriga formogenhet och ett aktiesparande i denna form skulle
inte bli underkastat de for fondbolagen gillande bestimmelserna. In-
vesterarna skulle dessutom i ett enkelt bolag med obegrinsat antal del-
dgare 1 praktiken komma att sakna allt inflytande pd verksamheten.
Ett gemensamt viardepappersinnehav under sidana betingelser skulle sa-
ledes inncbiira risker for investerarna. Jag vill i likhet med remissin-
stanserna instimma i uppfattningen att gemensamt aktiesparande inte
bor fa {orekomma i det enkla bolagets form, ndr verksamheten riktar
sig till aliminheten. Over huvud taget anser jag det inte limpligt att fore-
tag som drivs under personligt ekonomiskt ansvar har hand om medel
som pa detta siit investeras av allminheten. Darfér bor inte heller fére-
tagsformerna handelsbolag eller kommanditbolag tillitas. Diremot kan
det inte giirna komma i fraga att uppstilla forbud mot sédan verksamhet
som -— utan att kunna hinféras till aktiefondsverksamhet s& som denna
angetts i det féregiende — avser forviarv av virdepapper pa grundval av
kapitaltillskott frin allminheten, om verksamheten utdvas av aktiebolag
eller av ekonomisk forening. Genom bestdmmelserna i savil aktiebolags-
lagstiftningen — vilken ir tillimplig p& investmentbolagen — som lag-
stiftningen om ekonomiska fOreningar torde nimligen de visentligaste
kraven pé trygghet och inflytande for investerarna vara uppfyllda. Jag
finner sdlunda att hinder inte bor fOreligga mot att sidan verksamhet
bedrivs som gar ut pi virdepappersforvirv i nigon av dessa former.
Detta bor komma till klart uttryck i lagen.
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Verksamhet som inte riktar sig till allmiinheten utan bara till en be-
crinsad krets av personer omfattas inte av utredningens forslag till lag-
stiftning. Jag delar utredningens uppfattning att den enskilde i dessa fall
bor ha frihet att i storsta mdjliga utstriickning sjilv bestimma om sina
ckonomiska {orhillanden och att det saknas anledning att underkasta en
verksamhet, som inte vinder sig till allminheten, begrénsningar som
inte ir nddvindiga fran allmiin synpunkt.

En friga som hiinger samman med lagens tillimpningsomride giller
ett fondbolags forsiljning av fondandelar under sédana former att det
kan ifragasittas, om verksamheten ir att hinfora till aktiefondsverksam-
het enligt den bestimning jag nyss forordat. Jag syftar pa sidana s. k.
sparplaner eller investeringsprogram, som innebdr att den blivande
fondandelsigaren forbinder sig att under en viss tidsperiod regelbundet
betala in fasta belopp som, si 1angt de inbetalade medlen forslar, om-
sitts i {ondandelar. Fondandeclisbevis och kvotdelar av bevis omhinder-
has under inbeialningstiden av en bank. En sadan investeringsform
kombineras ibland med annat sparande, t. ex. forsidkrings- eller bank-
sparande. Det synes inte vara mdojligt att 1 lagtext gora en klar avgréns-
ning mellan dels alla de aktiviteter som kan tinkas férekomma och som
i realiteten bara ir att anse som en fOrsiljningsform vid utdvande av
aktiefondsverksamhet och dels sidana typer av virdepappersforsiljning
som inte bor hinforas till aktiefondsverksamhet. Nu berorda sporsmal
bor enligt min mening beddmas fran fall till fall och far 16sas 1 ratts-
tillimpningen.

5.4.3 Fondbolags aktiekapital och styrelse, m. m.

1 det {6regiende har jag anslutii mig till utredningens och remissin-
stansernas uppfattning att ett fondbolag skall vara akticbolag och un-
derkastat de regler som giller for akticbolag i allménhet, i den méan an-
nat inte féljer av den nu foreslagna lagen om aktiefonder.

Som tidigare ndmnts bor sarskilt tillstdnd krdvas for utdvande av ak-
tiefondsverksamhet och verksamheten sta under tillsyn. Utredningen
foreslar att uppgifterna att limna tillstind och utdva tillsyn skall anfor-
tros at bankinspektionen. Forslaget har tillstyrkts eller limnats utan
erinran av alla remissinstanser. Ocksd jag anser att bankinspektionen,
som redan nu har tillsyn ver bl. a. banker, fondkommissionérer, Stock-
holms fondbOrs och Virdepapperscentralen VPC Aktiebolag, dr den
myndighet som ir bast limpad for dessa uppgifter. Jag tillstyrker didrfor
forslaget. Till den ndrmarc behandlingen av fragor om tillstindsgiv-
ning och utdvande av tillsyn terkommer ajg i det f6ljande.

Ett spbrsmal av stor betydelse giller vilka krav som bor stillas i fraga
om den minsta storleken av ett fondbolags aktiekapital. Enligt aktiebo-
lagslagen far aktiekapitalet for ett aktiebolag numera inte sittas ligre dn
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50000 kri. T lagen (1919:240) om fondkommissionsriérelse och fond-
borsverksamhet aopstills ctt kapitalkrav pi i princip 200 000 kr. £6r en-
skild fondkommissionir och handelsbolag och pd 500 0O kr. {Gr annat
allicbolag #n bank. Bakgrunden till sistnimnda bestimmelser — som i
1919 ars penningviirde innebar betydiigt stringare krav in vad som giil-
ler i dag — var enligt motiven (prop. 1919: 114, 1 LU 1919: 15 och 20,
rskr 1919: 109) att en fondkommissionidr borde #ga en viss allmin eko-
nomisk grundval for sin rorelse. Bestimmelserna ansigs ocksi i viss
man kunna indirekt bidra till tryggheten f6r de kunder som anfortrott
fondkommissioniren pengar och virdepapper. Utredningen anser att
krav pa ett minsta aktickapital bor uppstiillas ocksd for fondbolag och
foreslar ett minimikapital pa 100 000 kr., vilket skall vara helt inbetalat
inuan verksamheten pabdrjas. Forslaget har limnats utan erinran av alla
utom tva remissinstanser. Den ena av dessa forordar att det bundna ka-
pitalet stills i viss relation till de aktiefonder som bolaget forvattar. Den
andra instansen godtar ett minimikapital p& 100 000 kr. men anscr att
det dirutdver bor stillas krav pa att kapitalet dr tillrdckligt stort med
hiinsyn till bolagets verksamhet och att denna friga fortlspande bor
provas av bankinspektionen.

For egen del vill jag anfora foljande. Ett fondbolag torde fran rent
foretagsekonomiska synpunkter som regel inte ha behov av nigot storre
rorelsekapital, om man tinker pa de forsdljnings- och forvaltningsprin-
ciper som vanligen £6ljs. Som utredningen anfdrt finns det emellertid av
andra skil anledning att uppstilla krav pa en viss minsta kapitalstorlek
hos ett fondbolag. Liksom t. ex. fondkommissionirens kunder har an-
sprik pi ekonomisk solvens hos kommissiondren dr det viktigt for k&-
pare av fondandelar att det finns en betryggande ekonomisk grundval
for fondbolagets verksamhet. Aven om andelsigarnas medel omhinder-
has av en forvaringsbank och didrfor inte kommer att std direkt under
fondbolagets vird, kan vissa sdkerhetsrisker uppkomma. Fondbolaget
kan t. ex. ha adragit sig skadestdndsskyldighet gentemot fondandelsiigare
eller tredje man. Det dr dirvid av betydelse att aktiekapitalet &r tillrick-
ligt stort for att Atminstone i viss utstrickning skapa ekonomisk trygghet
i verksamhetcn. Ocksd enligt Europaradets och OECD:s riktlinjer forut-
sitts att ett fondbolag skall ha visst minsta aktiekapital till skydd for
fondandelsigarna. Enligt Europaradets riktlinjer fir medlemsstaterna
sjilva bestimma storleken av dct kapital som skall vara inbetalat.
OECD-reglerna anger diremot att kapitalet enligt tillsynsmyndighetens
bestimmande skall uppga till mellan 100 000 och 125 000 dollars. Jag

t Enligt lagen (1973: 303) om iindring i lagen (1944: 705) om akticbolag, vilken
tritt i kraft den 6 juni 1973, For bolag, som bildats fore lagens ikrafttridande,
giiller enligt lagen (1973:1081) om dndring i férstndmnda lag de ildre bestdm-
melserna i aktiebolagslagen, dvs. krav pa ett minsta aktickapital pa 5 000 kr. till
utgdngen av ar 1978. Diirefter skall dven dldre bolag ha ett aktickapital pa lagst
50 000 kr.
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finner det naturligt och lampligt att stdlla hSgre krav pa visst minsta ak-
tiekapital hos ett fondbolag iin vad som stills pd aktiebolag i allminhet.
Kravet bor enligt min mening stillas hdgre dn utredningen foreslagit.
Att helt folja OECD:s rekommendation och salunda for fondbolagen
krdva ctt aktickapital pd 500 000—650 000 kr. finner jag dock vara att
ga for lingt. Diremot kan det finnas fog for att uppstilla krav pd att
aktiekapitalet skall std i visst forhéllande till fondernas storlek. En limp-
lig nedre griins f6r aktickapitalct anser jag vara 250 000 kr., om viirdet
av den eller de aktiefondcr som fondbolaget forvaltar sammanlagt upp-
gar till hogst 50 milj. kr. Ar fondviirdet hogre, bor i enlighct med
OECD:s rekommendation krdvas ett minimikapital pa 500 000 kr. Jag
forordar att bestimmelser av nu berort innehall, som inte torde valla
négra svarigheter i tillimpningen, upptas i lagen.

Med hénsyn till aktiefondsverksamhetens art -— bl. a. det forhallandet
att ett fondbolag kan komma att férvalta betydande belopp som upp-
samlats fran allménheten — finns det anledning att stilla sdrskilda krav
i friga om fOretagets ledning. For att intressct av allsidig fackkunskap
skall kunna tillgodoses foreslar utredningen att antalet styrelseledamoter
i ett fondbolag alitid skall vara minst fem. Hirav fdljer, med tillimp-
ning av aktiebolagslagens regler, att verkstillande direktor alitid skall
finnas i ett fondbolag. Utredningen framhéller att nigot sirskilt stad-
gande dirfor inte behovs i detta hinseende i den foreslagna lagen. Ut-
redningen diskuterar ocksi mojligheten att i lagen inféra krav pa sirskild
kompetens for styrclseledamot i fondbolag eller foreskrift att ledamd-
terna skall ha crforderlig insikt i ekonomiska fragor. Utredningen av-
star dock fran att foresla sadana villkor. Ddaremot bor enligt utredningen
ett allmiént krav pa limplighet uppstillas ndr det giller bolaget. Hir-
igenom kommer ocksa en bedomning av personerna i foretagsledningen
att inga som ett led i provningen av bolagets lamplighet.

Utredningens forslag i fraga om styrelsens storlek godtas i allminhet
av remissinstanserna. I ctt yttrande anfors dock att minimiantalet styrel-
seledamdter kan synas val 1agt, i synnerhet {6r bolag som bildar flera
fonder med olika inriktning. Jag delar uppfattningen att antalet styrelse-
ledamdter i ctt fondbolag bor vara minst fem. Hirigenom kan krav pi
allsidighet i styrelsens sammansittning tillgodoses, bl. a. kommer med
hinsyn till aktiebolagslagens regler alltid en verkstillande direktdr att
utses. Som framgar av det foljande foreslar jag att sdrskilda styrelse-
ledaméter utses som represcntanter for fondandelsdgarna. Det kan med
hinsyn hirtill féreligga ett behov av flera ledamdter dn fem i styrelsen.
Ett storre antal kan ocksi vara pidkallat med tanke pi verksamhetens
omfattning, fondernas olika inriktning, m. m. Nagon &vre grins for an-
talet ledamoter behdver enligt min mening inte anges i lagen.

1 likhet med utredningen anser jag att sirskilda kvalifikationskrav
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betriffande ledamdterna inte bor uppstiillas i lagen, bl a. ddrfor att
fondbolagens verksamhet kan komma att organiseras pa olika siitt.
Om styrelsen i ett fondbolag, utdver sin allménna rell av foretagsledning,
ocksi har hand om andra uppgifter som investcringsbeddmning, kdp och
forsdljning av virdepapper, distribution av fondandelar m. m., miste
sirskilda krav pa specialiserad kunskap hos styrelseledaméterna uppstil-
las. Ar diremot verksamheten uppdelad nir det giller andelsférsiljning,
marknadsanalys, placeringstjédnst etc., kan delvis andra fordringar stillas
pa fondbolagsstyrelsen. Dessa fragor bor kunna bedomas fran fall till
fall. Som framgér av det fGljande foreslir jag att fondbolag skall ha sir-
skilt tillstand for att utdva aktiefondsverksamhet och att en av forutsitt-
ningarna for tillstdnd skall vara att bolaget finnes Limpligt att utdva
verksamheten. Organisationen av verksamheten och sakkunskapen hos
bolagsledningen kommer hiirvid att ingd som ctt lcd i den provning av
bolagets limplighet som jag foreslar skall ske innan tillstind ldimnas.

544 Inflytande for fondandelsigarna

Utredningen foreslar en uttrycklig foreskrift i lagen att fondbolaget
vid forvaltningen av aktiefond skall handla uteslutande i fondandels-
dgarnas gemensamma intresse.

Utredningen framhaller att fondandelsigarna sjdlvfallet har ett vi-
sentligt intresse av att fondens tillgangar placeras si fordelaktigt som
mojligt utan onddigt risktagande. Fondandelsigarna har ocksd intresse
av att verksamheten utSvas effektivt och i Gverensstimmelse med god
affirssed. De kan dirfor ha berdttigade krav pa insyn och medinfly-
tande i verksamheten. Utredningen foreslar att dessa krav tillgodoses ge-
nom att fondandelsigarna blir representerade i fondbolagets styrelse
med minst en ledamot, som skall ba till sarskild uppgift att vaka Gver att
fondandelsdgarnas intresse vederborligen beaktas. Genom denna huvud-
sakligen Overvakande funktion skulle den sirskilde ledamoten ocksa ut-
gora ett komplement till bankinspektionens tillsynsverksamhet. Utred-
ningen pdpckar att den fdrordade lOsningen inte garanterar andels-
dgarna den efterstrivade insynen. Bl a. kan en sidan sérskild ledamot
ha svart att uppticka missférhéllanden som man vill dolja fér honom.

Forslaget har i allminhet tillstyrkts eller limnats utan erinran av re-
missinstanserna. Tva instanser gir nigot lingre &n utredningen och for-
ordar att antalet sirskilda ledaméter utGkas.

Forslaget avstyrks av nagra instanser, vilka papekar att, di det giller
fondens fOrvailtning, alla styrelseledamoter #r fOrhindrade att foretrida
andra intressen dn fondandelsigarnas och att de, om de bryter mot
denna regel, kan drabbas av skadestindsskyldighet. Dessa instanser an-
ser ocksa att en sirskild representant fér fondandelsiigarna i styrelsen
knappast #r en bittre garanti fOr.att hindra Gvertradelser frén fondbola-
gets sida dn en revisor som utsetts av bankinspektionen. Vid styrelsens
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behandling av andra fragor in sidapa som ror forvaltningen av fonden,
t. cx. bestimmandc av fOrvaltningsersdttning till fondbolag, kan den
sirskilde ledamoten komma i en sidan intressekollision att éktiebolags-
lagens jivsregler kan bli tillimpliga. Som ledamot av styrelsen har han
nimligen i forsta hand att ta till vara bolagets intressen, medan han
enligt forslaget niirmast skulle i styrelsen foretrida fondandelsigarnas
intresse. Namnda instanser motsitter sig didrfor forslaget om en siir-
skild ledamot och foreslar att fondandelsdgarnas intressen tillvaratas,
utom av bankinspektionen, av en god man eller godmansstyrelse.

I likhet med utredningen och majoriteten av remissinstanserna till-
styrker jag att fondandelsdgarna ges representation i fondbolagets sty-
relse. Nir det giller antalet sddana sirskilda ledamoter finner jag det
visentligt att rcpresentationen fir sddan omfattning att fondandels-
dgarna ges erforderlig mdjlighet till insyn och mecdbestimmande. Jag
foreslar dirfor att en ledamot for varje paborjat tretal ledamoter i
stvrelsen skall ingd i denna som representanter for andelsigarna. Med
tilldimpning av cn sadan regel kommer salunda i mindre styrelscr, dvs.
diir antalet ledaméter uppgar till fem eller sex, att ingd tvd sidana
representanter. Overstiger antalet ledamoter sex men inte nio kommer
tre fondandelsigarrepresentanter att inga i styrelsen osv,

I friga om de uppgifter som skulle liggas pa de av mig f6reslagna
siicskilda ledamdterna vill jag anféra foljande. Dessa ledamdter maste
givetvis, liksom Ovriga styrelseledaméter i fondbolaget, tillvarata bolagets
angeligenhcter med tillimpning av bestimmelserna i aktiebolagslagen
och den nu foreslagna aktiefondslagen. Som framgér av det féljande
foreslar jag vidare att de sdrskilda ledamdterna far riitt att med for
fondbolaget Lindande verkan besluta i friga om rostriitten for de i
aktiefonden ingicnde akticrna. Den av nédgra remissinstanser berdrda
risken for intressckonflikter vid fondfdrvaltningen bor inte Gverdrivas.
Det forekommer pd andra omraden att styrelscledamdter i akticbolag
utses att reprcseniera ocksd andra infressen dn akticdigarnas utan att
ledamoterna for den skull behover komma i sidrskilda jdvssituationer.
Juag syftar bl. a. pi bestimmelscrna om rcpresentanter {Or forsikrings-
tasare i styrelser for forsikringsaktiebolag enligt lagen om férsikrings-
rorelsc. Hir kan ocksd crinras om de lagstiftningar som ger ritt till
styrelscrepresentation for de anstillda i aktiebolag och ekonomiska for-
eningar (SFS 1972: §29) och for de anstillda i bankinstitut och forsik-
ringsbolag (SFS 1473: 1093).

Nir det giller sittet att uise de sirskilda ledamoterna foreslar ut-
redningen att sfdan ledamot i forsta hand utses av fondandelsigarna
sjidlva eller av en intressegrupp med anknytning till dessa och i andra
hand av bankinspektionen. Utredningens forslag har vid remissbehand-
lingen Kkritiserats fran en del hall. En remissinstans anser att ledamoten
inte bor utscs av inspektionen utan av Kungl. Maj:t. En annan instans
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betvivlar de praktiska mojligheterna att genomfora ett valforfarande
bland fondandelsiigarna eller att finna cn intressegrupp som represente-
rar dem och foreslar att den siirskilde styrelseledamoten alitid skall utscs
av bankinspektionen. For egen del kan jag inte finna att det i allmiinhet
skulle vara forenat med svarigheter att ordna ett valférfarande bland
fondandelsigarna. Dessa kan t. cx. genom annonscring i pressen inbju-
das att delta i en fondandelsigarstimma for utseende av ledamoter.
Skulle det visa sig limpligare att lcdamdterna viiljs genom cn intresse-
sammanslutning som representerar andelsigarna cller som verkar for
dem bor en sddan 16sning ocksdd kunna godtas. Om ingen av dessa 10s-
ningar skulle vara praktiskt genomfdrbar — intresset fér val av leda-
mdoter kanske visar sig otillriickligt — bor ledamdterna i sista hand kun-
na utses av en opartisk instans. 1 sistnimnda fall bor enligt min mening
sddan ledamot utses av ldnsstyrelsen i det lin diir fondbolagets styrelse
har sitt siite.

Av de fondbestimmelser som enligt lagforslaget skall finnas for varje
akticfond och som skall godkinnas av bankinspektionen bdr ndrmare
framga hur de sirskilda styrelseledaméterna skall tillsiittas.

5.4.5 Aktiefondens stillning gentemot tredje man, m. .

I samband med att jag anfort allminna synpunkter pa aktiefondens
konstruktion har jag berort fondens sammansitining och erinrat om att
en aktiefond bestdir huvudsakligen av virdepapper som forvirvats pa
grundval av kapitaltillskott fran allminheten. Av betydelse ir att i
lagen nirmare anges vilken egendom som inglr 1 fonden. Utredningen
foreslar att fondegendomens innehall bestims pa f6ljande sitt. I fonden
DOr ingd dec pengar som inflyter vid forsiljning av fondandelar och
som motsvarar dessas virde. Vidare bor ingd de virdcpapper som
anskaffats for pengarna sisom aktier cller obligationer liksom ersiittning
for sddan egendom, t.ex. likvid for {6rsilda viirdepapper cller nya
virdepapper som kopts for sidana medel. Till fonden bor vidare hora
dess avkastning, dvs. som regel ridntor och utdelningar samt sidana
réattigheter av olika slag, t.cx. teckningsritter, som hirflyter ur de i
fonden ingiende viirdepapperen. Remissinstanserna har Over lag god-
tagit a‘t fondens innehall i lagen bestiims i enlighet mecd utredningens
forslag och jag tillstyrker det.

En friga som har samband med aktiefondens stillring gentemot
tredje man ror fondens rittskapacitet, dvs. mdojlighet att upptrida som
sjalvstindigt réttssubjekt. Jag har i annat sammanhang framhdllit att
fonden inte bor tillerkidnnas rittskapacitet bl. 2. med hinsyn till svi-
righeterna att finna en limplig form genom vilken fonden far stillning
av juridisk person. Pa de skil som jag tidigare anfort (avsnitt 5.3) for-
ordar jag darfor att i lagen infGrs en bestimmelse varav framgar att ak-
tiefond ej kan forvirva rittigheter eller ikldda sig skyldigheter och inte
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heller upptriida som part inf6r myndighet. Som framgar av det f6ljande
foreslar jag att fondbolaget skall fGretrida fondandelsiigarna i frigor
som rOr den av dem #gda aktiefonden. '

Som ett led i strivandena att trygga fondens fristiende stillning {6re-
slar uiredningen att egendomen i en aktiefond skall vara fri fran utmit-
ning. 1 utredningens lagforslag upptas darfor forbud mot utmitning av
egendom, som hor till fonden. Forslaget har godtagits av det Overvi-
gande antalet remissinstanser. Flera har emellertid kritiserat det och
erinrat om att de grundliggande principerna om gildansvar i svensk
ritt bygger pa att uttagandet av en fordran ur egendom som hiiftar for
den i sista band skall kunna ske pa exekutiv vig.

For egen del finner jag Overvigande skil tala for att forbud infors
mot utmiitning i egendom som ingar i aktiefond. Jag vill hirvid sdrskilt
framhalla foljande. I den lag som nu foreslas finns regler som syftar till
att sikerstilla att aktiefondsverksamhet utdvas pa ett sunt och riktigt
sitt. Verksamheten skall silunda sta under tillsyn av bankinspektionen.
Fondbolag skall vidare, som jag kommer att foresla i det f6ijande, regel-
bundet avge offentlig redovisning for varje aktiefond och fortldpande
beriikna fondens virde. Jag dmnar ocksd fOresld sivil begrinsningar i
ett fondbolags riitt att besluta om utbetalning av medel fran aktiefond
som skyldighet for forvaringsbank att prova, om utbetalningsbeslutet ir
tillatet enligt lagen. Enligt vad jag ocksd kommer att fOresla skall fond-
bolag i princip inte ha riitt att ta upp 1an i aktiefondsverksamhcten eller
pantsiitta egendom som ingir i fonden. Av verksamhetens art foljer vi-
darc att andra #n normala kortfristiga skulder i allminhet inte uppkem-
mer 1 nagon storre utstrickning. De foreslagna reglerna ger enligt min
mening mdjlighet till skydd inte bara {or andelsigarna utan dven for
eventuella borgenidrer med fordringsansprak som avser cgendom i fon-
den. Aven om utmitning i fondegendomen férbjuds, finns det diirfér
ingen anledning att befara {6:iust f6r borgendrerna. I sammanhanget far
man vidare enligt min mening inte bortse fran det niira samband som de
cxekutionsriittslige reglerna har med konkurslagstiftningen. Om de skul-
der som belzstar fondegendomen skulle Gverstiga tillgéngarna, kan fon-
den, som ju inte dr sidlvstindigt riittssubjekt, ej forsittas 1 konkurs. Fér
fondandeisiigarnas trygghet ir det, som jag tidigare berdrt, visentligt att
de inte gbrs personligen ansvariga [0r forpliktelser som &vilar fonden.
Detta har ocksd kommit till klart uttryck i den foreslagna lagstiftning-
en. Hinder foreligger ddrfér mot att inleda ett konkurs{orfarande i friga
om ezendcm som ingir i fonden. Om utmitning i fondegendom skulle
tillatas, kunde man befara att detta skuile innebira méjlighet att kringgd
ett sidart hinder. Jag anser det dirfor £6ljdriktigt att hellre forbjuda var-
ie tvingsmiissigt uttagande av gilldeniirsansvaret dn att tilldta utmitning i
egendom som inte kan avtriidas till konkurs. Jag férordar siledes i lik-
het med utredningen och flertalet remissinstanser att det i lagen anges

ic
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att egendom som ingar i aktiefond inte fir tagas i mit. Eftersom aktie-
fonden foreslds tillhora andelsdgarna gemensamt med iganderitt foljer
hdrav att fonden inte kan tas i ansprak fOr betalning av fondbolagets
skulder. Med hinsyn till ait fondbolag foreslis fi besluta om utbetalning
av medel som ingéar i aktiefond endast for vissa, sirskilt angivna iinda-
mal och till utmitningsforbudet kan fondegendomen inte heller tas i
ansprak for fondandelsdgarnas personliga forpliktelscr. Négot siirskilt
stadgande i nu berdrt hdnseende anser jag inte nddvindigt. Det nu sagda
innebdr sjalvfallet intc hinder for fondandelsigarens borgenirer att for
utfiende av fordran ta i ansprak fondandelsbevis eller ritt till fondandel
som tillhor fondandelsigaren.

5.4.6 Fondbestimmelser

Enligt den féreslagna lagen skall fondbolag {Grvalta en akticfond sjiilv-
standigt och i eget namn. Vid forvaltningen skall bolaget handla uteslu-
tande i fondandelsigarnas gemensamma intresse. Fondandelsigarnas
ritt gentemot fondbolaget kan dock inte anses tillrackligt tillgodosedd
genom en sidan allmén regel. Riitsférhallandet mellan partcrna bor reg-
leras ndrmare genom att riktlinjerna f6r fondens forvaltning anges in-
nan verksamheten pabdrjas. Utredningen fOreslar att sirskilda fondbe-
stiimmelser skall {innas for varje fond. En av de viktigaste frigorna for
fondandelsiigarna dr den placeringspolitik som fondbolaget avser att
[olja, dvs. om fonden skall besta bara av svenska eller dven av ut-
lindska viirdepapper, om den skall vara specialiserad till viss eller vissa
branscher m. m. Utredningen anser dirfor att de allmédnna riktlinjcrna
for placering av fondens mede! bor anges i fondbestimmelserna. Dis-
positionen av avkastningen ir en annan visentlig fraga. 1 bestimmel-
scrna bor silunda anges i vitken omfattning utdelning skall ske till fond-
andelsiigarna. Vidare bor anges kostnader vid f6rsiljning och inldsen av
fondandelar, forvaliningsersittningar, m. m. Utredningen f{dresldr att
bankinspektionen pa forhand skall faststilla fondbestimmelserna.

Utredningens forslag bitrids av remissinstanserna. En motsvarighet
till de av utredningen fdreslagna fondbestimmelserna foreskrivs enligt
bide Europaradets och OECD:s riktlinjer. Enligt min uppfattning utgor
fondbestimmelser en viktig del i regleringen av riittsférhallandet mellan
fondbolag och fondandelsigarna och en grundliggande forutsiittning fér
att akticfondsverksamheten skall kunna utdvas pd ett betryggande och
indamdlsenligt sitt. Detta dr av betydelse inte bara for fondandels-
dgarna utan ocks for bolaget sjilvt. Aven jag anser dirfor att lagen bor
innehalla foreskrifter om fondbestimmelser for varje fond i huvudsaklig
overensstimmelse med utredningens f6rslag. Till det nirmare innehallet
i bestimmelserna aterkommer jag i specialmotiveringen.

For att sikerstilla att rittsforhallandet mellan fondbolaget och an-
delsiigarna far en godtagbar grundval och regleras pa ett klart och enty-
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digt sitt anser jag i likhet med utredningen och remissinstanserna att
bankinspektionen bor faststilla fondbestimmelserna innan verksamhcten
paborias. Vid faststillandet bor bankinspektionen i {orsta hand konsta-
tera att upplysningar limnats pd de punkter, som enligt lagen miste
regleras 1 fondbestimmelserna. En mera ingdende provning av inne-
héllet i bestimmelserna dr dock inte avsedd att komma till stind. En
sidan skulle, som ocksa utredningen pépekat, fora for lingt och fclak-
“tigt kunna uppfattas som en garanti for bestimmelsernas lamplighet. S&
till vida bor likvil en prévning ske, att faststillelse skall viigras, om fond-
bestaimmelserna innehéller villkor som &r oskiliga for fondandclsidgarna,
t. cx. om ersittningen for forvaltningen beddms som uppenbart f6r hag.

Nir det giller mojligheterna att dndra redan faststillda fondbestim-
melscr foreslar utredningen tva olika forfaranden. For dndring av de {0r
fondandeclsigarna centrala bestimmelserna, dvs. riktlinjerna for fond-
medlens placering, ritten att placera fondmedel i utlindska viirdepapper
samt fondens utdelningspolitik, kridvs enligt forslaget medgivande av
samtliga fondandelsigare, varefter #ndringsbeslutet skall understillas
bankinspcktionen for faststéllelse. Andra dndringar, t.ex. i friga om
kostnadstilligg, ersiittning till fondbolag eller forvaringsbank eller fon-
dens beteckning, skall fa ske utan att andelsigarna hors men efter till-
stind av bankinspektionen. I sistndmnda fall foreslds dndring trada i till-
limpning tidigast tre manader efter det tillstindet meddelats. Darigenom
har fondandelsigare, som inte godtar dndringen, mdojlighet att 16sa in sin
andel innan dndringen kommer att giilla.

Utredningens forslag att fndringar i fondbestimmelserna som giller
fondens placerings- eller utdelningspolitik skall krilva medgivande av
samtiliga fondandelsiigare avstyrks av omkring halva antalet remissin-
stanser. Det anférs bl. a. att regeln dr orealistisk och i praktiken omdjlig-
gbr en dndring av de centrala bestimmelserna. Om inte alla fondandels-
dsarias samtycke kan inhimtas, kan alternativet bli att fonden maste
upplosas. Bankinspektioncn ifragasitter lampligheten av en lagregel som
bara synes ha den indirekta funktionen att inskiirpa nddvindigheten {or
fondbolag att noggrant dverviga fondbestimmelsernas utformning och
innchall nir de forsta gngen infors.

Remissinstanserna anvisar olika 13sningar av fragan. Bankinspektio-
nen m. fl. férordar som forutséttning for dndring av ifragavarande fond-
bestimmelser att en kvalificerad majoritet av andelsigarna godként
indringsbeslutet. Négra instanser foreslar att beslutanderitten anfortros
cn god man cller godmansstyrelse, medan en del anser att inte heller fér
dessa dndringar bor kriivas mer dn att fondbolagets besiut faststidlls av
bankinspektionen.

For egen del vill jag anfora foljande. Andring av andra bestimmelser
in sddana som ror fondens placerings- eller utdelningspolitik bér kunna
ske utan hérande av varje fondandelsigare men efter bankinspektionens

8 Riksdagen 1974. 1 saml. Nr 128
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tillstind. P& denna punkt instimmer jag alltsd i utredningens forslag.
Forslaget att dndring av centrala fondbestimmelser skall fi ske forst
efter godkinnande av samtliga fondandelsigare innebir emellertid enligt
min mening ctt alltfor stringt krav. Som fram{orts i remisskritiken kan
en sidan regel omojliggbra indringar i dessa hinseenden och kanske
leda till att verksamheten fortsiitts, trots att vissa for denna viisentliga
andringar hade bort goras, cller framtvinga en upplOsning av fonden
som inte dr onskviird frin andra synpunkter. Jag kan dirfor inte godta
utredningens forslag i denna del. De vid remissbehandlingen framfdrda
forslagen att idndring i dessa fondbestimmelser skulle fa ske cndast
efter godkdnnande av en majoritet av fondandelsiigare cller cfter beslut
av en godmansstyrelse anser jag inte heller lampliga, bl. a. dirfor att
sadana forfaranden skulle kunna bli omstindliga och kostsamma. Jag
vill erinra om att fondbolaget skall vara aktiebolag och att det i princip
ir underkastat de regler for drivande av ckonomisk verksamhet som
uppstiills i aktiebolagslagen med den skillnaden att i vissa fall stringare
bestiimmelser foreslas i aktiefondslagen. Som tidigare frambillits ligger
hiri en viss garanti fGr att beslut angdende bolagets verksamhet sker
pa ett lagligt och dndamalsenligt sitt. Fondbolaget far anses ha den
bista Gverblicken Over verksamheten och besitta den stdrsta sakkun-
skapen i frigor som r6r denna. En f6ljd hirav bor dirfor vara att bo-
laget ges ritt att besluta om ZAndringar i fondbestimmelser som enligt
bolagets bedomande inte lingre tjanar sitt syfte. Jag forordar darfor
liksom négra remissinstanser att fondbolaget ensamt skall ha ritt att
besluta om #ndring av fondbestimmelse utan att krav uppstills pa
medverkan av fondandelsigarna. Genom den av mig forordade 16s-
ningen med sirskilda fondandelsigarrcpresentanter i fondbolagets sty-
relse finns mojligheter for dessa ledamoter att sirskilt beakta hithdrande
sporsmal. I likhet med utredningen och remissinstanserna anser jag att
fondbolagets beslut om Andring av fondbestimmelserna skall understiil-
las bankinspektionen.

Den provning som bankinspektionen skall gra nir det giller att god-
kdnna ett beslut om dndrinz i fondbestimmelse bor enligt min mening
vara in mer ingiende in den prdvning som gors niir fondbestimmel-
scr forsta gingen faststills. I sistnimnda fall har verksamheten #nnu
inte piborjats. Nir ddremot friga uppkommer om indring i fondbe-
stimmelscrna har aktiefonden bildats. Andelsdgarnas kapitaltillskott till
fonden har skett under de forutsiittningar som angetts i fondbestimmel-
serna och en idndring, som innebir t. ex. att fondens placeringspolitik ges
en annan inriktning, kan ha stor betydelse for dem. Fondbolagets bestut
om #ndring av fondbestimmelse bdr dirfér, som utredningen med re-
missinstansernas instimmande ocksd foreslagit, godkinnas endast om
inspektionen finner att findringen &r befogad och den foreslagna be-
stimmelsen skilig {6r fondandelsigarna.
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547 Tilistand

I tidigare sammanhang har jag framhballit att utévandet av akticfonds-
verksamhet sjilvfallet innebir att stora krav maste stillas pd den som
{orveltar fondegendomen. Dels ror {0rvaltningen ofta betydande virden,
dels dr det regelmaissigt {riga om eti stort antal personer som investcrat
medcl i ¢n aktiefond. Dessa forhallanden ger naturligtvis anledning till
sirskild kontroll av att aktiefondsverksamhet inte utSvas av ett forvalt-
ningstoretag som ej dr kompetent f6r uppgiften. Som villkor for ritt att
utova akticfondsverksamhet bor diirfor, som utredningen och remissin-
stanserna ocksi funnit, krivas sdrskilt tillstind. Som tidigare framhaillits
bor det ankomma pa bankinspektionen att meddela tillstind till verk-
samheten. Avser fondbolag att utdva verksamhet, som idger samband
med aktiefondsverksamhet, bor ocksd hiarfor krivas tillstind. Annan
verksamhet dn som nu nimnts bor fondbolag inte 3 utdva.

Ett fondbolags verksamhet tar ofta siktc pa cn enda aktiefond. Bo-
lagets verksamhet kan emellertid ocksa omfatta flera fonder. Inspektio-
nens tillstind bor alltsd avse en eller i forekommande fall flera namn-
givna fonder. Vid utdkad verksamhet bor fordras nytt tillstand. En an-
nan fraga giller, om fondbolag bor ha ritt att tillsammans med annat
fondbolag utdva aktiefondsverksamhet betriffande en och samma fond.
Fragan torde inte sakna praktisk betydelse, eftersom en fond vil kan
tiinkas anta sddana proportioner eller fa en sidan utveckling att fondbo-
laget kan finna skiil att dela verksamheten med annat fondbolag. En av
grundforutsittningarna for att akticfondsverksamheten skall utdvas sa
att fondandelsdgarnas intresse tillvaratas ir att fondegendomen halls at-
skild fran bolagets formdgenhct. Detta ir nddvindigt, om man vill und-
vika att de olika formogenheismassorna blandas ihop och dirigenom
redovisning och kontroll forsvaras. I viss man samma skil kan enligt min
uppfattning anfdras for att inte tillata att samma fond forvaltas av flera
fondbolag. Aven rent praktiska synpunkter kan &beropas mot en sddan
gemensam forvaltning. Det kan silunda inte vara ldmpligt att tvad bo-
lagsledningar var for sig skall sjilvstindigt Overligga och besluta i fragor
som 1r0r samma fond. Skulle aktiefondsverksamheten behdva delas bor
det kunna ske internt inom bolaget. Jag foreslar siledes att i lagen stad-
gas {orbud for flera fondbolag att samtidigt utdva aktiefondsverksamhet
betriffande samma fond.

Utredningen foreslar att bankinspektionen vid tillstindsgivningen
skall prova, om de forutsiittningar for tillstind som anges i lagen &r
uppfyllda. Nagon behovsprovning eller annan liknande bedémning av
diskretioniirt slag skall enligt forsiaget didremot inte goras, Samtidigt
som forslaget tillstyrks av remissinstanserna understryker flera av dessa
att bankinspektionen vid tillstindsprovningen inte skall g in pi diskre-
tionira provningar av tillstandsansGkningar, t. ex. behovsprévning.
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Ett av de viktigaste syftena med en lagstiftning om aktiefonder &r att
bereda rittsskydd f6r dem som investerar medel! 1 sidana fonder. For att
tillgodose detta syfte bdr en forsta forutsiittning for tillstind vara att bo-
laget registrerats som akticbolag enligt aktiebolagslagen, varigenom bola-
get i egenskap av juridisk person kan forvirva rittigheter och iklida
sig skyldigheter. Ett aktiebolag under bildning torde i och for sig vara
ofdrhindrat att borja sin verksamhet genom stiilifSretridares handlande
(28 och 29 §§ akticbolagslagen) innan registrering skett. Fran siker-
hetssynpunkt skulle det emellertid inte vara ldmpligt att fondandclar
borjade siiljas innan bolagets kapital svarar mot de férbindzlser som
styrelsen ingitt for bolagets riikning. Aven andra oligenheter kunde
uppkomma med en for tidig fondandelsforsiljning, t. ex. att det tillim-
nade bolagets firma, som bl. a. skall finnas angiven i fondbestimmel-
serna, iindras vid konstituerande stimma och sedermera inte godkinns
av registreringsmyndigheten. Bankinspéktionen bor prova att der fér
fondbolaget gillande bolagsordningen Overensstimmer med reglerna i
den nu fOreslagna lagen. Av limplighetsskil bdr inspektionen ocksi i
samband med tillstindsgivningen faststilla fondbestimmelser for den
eller de aktiefonder som bolaget avser att forvalta.

Eitersom verksamheten i hog grad kommer att vila pa allminhetens
fortroende, bor, som utredningen och remissinstanserna funnit, gilia ot!
bolaget inte finnes oliimpligt att utdva verksamheten. Enligt min upp-
fattning ricker det emellertid inte att stidlla ett sidant krav. Mdjlighet
bor finnas att vigra tillstand i fall da vederborandes oldmplighet inie
kan anses klarlagd men berittigade tvivel &nda kan finnas i friga om s6-
kandebolagets forutsittningar att driva verksambeten i Jverensstim-
mclise med tondandelsigarnas intressen. Jag {orordar med hansyn hirtill
att som villket for tillstind bor krdvas att fondbolaget finnes limpligt
att utdva verksamhetcen. En forutsiittning for att detta villkor skall anses
uppfyllt dr att en provning i detta hinseende sker fran tillsynsmyndighe-
tens sida, Som ett led i provningen bir dirvid ingd att granska bolagets
organisation och uppldggningen av verksamheten. Aven sakkunskapen,
erfarenheten och ldmpligieten i Ovrigt hos de personer som skall
handha verksamheten bor bli foremdl for inspektionens provming.
Limplighetsprovningen bor dock inte omfatta en provning av behovet
av den tillimnade verksamheten. Skulle det visa sig nddvandigt att i né-
gon uistriickning begrinsa det slag av verksamhet som nu &r i friga bor
det ske lagstiftningsvagen och fGrst efter en samlad bedSmning av vunna
crfarenheter av den nu foreslagna lagstiftningen.

Vid sidan av den egentliga aktiefondsverksamheten kan fondbolaget,
som niémats, tinkas utéva annan verksamhet som har samband med ak-
ticfondsverksamheten. Exempel pa sidan verksamhet kan vara forsiilj-
ning av fondandelar mot erldggande av regelbundna delbetalningar un-
der cn viss tidsperiod. Det kan ibland vara tveksamt, om dessa forsilj-
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ningsformer ir att anse som ett led i akticfondsverksamheten. Sparpla-
ner av nu asyftat slag kan cmellertid vara sparfrimjande och till fordel
for andclsiigaren. Det &r i dessa fall av vikt att sparmedel och virdepap-
per fOrvaras pa ett betryggandce siitt och att systemet inte blir onodigt
kostnadskrivande. For sidan verksamhet bor dirfor enligt min mening
krivas sirskilt tillstdnd av bankinspektionen. Verksamhet som har ett
naturligt samband med aktiefondsverksamheten bor tillitas, om bank-
inspektioncn finner att den idr {6renlig med andcelsdgarnas intressen.

Enligt utredningens f{6islag skall bankinspektionen kunna aterkella
tilistdnd att utdva akticlondsverksamhet, om {Srutsittningar for tillstan-
det ej lingre foreligger. Enlizt 14 § lagen om fondkommissionsrorelse
och fondbdrsverksamhet &r tillstind, som meddelats annat aktiebolag
in bank att utova fondkommissionsrirelse, forfallet, om bolaget for-
Torat Over en tredjedel av aktickapitalet och bristen inte blivit fylld
inom tre manader efter det att den blev kiind. En motsvarande insol-
venssituation for fondbolag bor enligt utredningen kunna utgbra grund
for iterkallande av tillstind att utGva verksamheten. Aterkallelse bor
ocksd kunna skc, om bolaget visat sig olimpligt att utéva aktiefonds-
verksamhet genom att Overtrdda bestimmelserna f6r verksamheten
eller eljest utdva den pa ett sitt som uppenbart inte dr forenligt med an-
delsiigarnas intresse. Forslaget har godtagits av remissinstanserna och
jag tillstyrker det.

5.4.8 Fondbolagets dligganden

Enligt Europaradets riktlinjer sxali ett fondbolag forvalta aktiefonden
i 6verensstimmelse med dessa och fondbestimmelserna for fonden. Bo-
faget handlar i eget namn och skall dirvid ange den aktiefond som bola-
get forctrider. Nagon direkt motsvarighet till dessa regler finns inte i
OECD:s riktlinjer.

1 samband med att jag anfort allmidnna synpunkter pa fondbolagets
konstruktion har jag framhallit betydelsen av att medcl som investerats i
en aktiefond frvaltas pa betryggande sitt. Av intresse dr hirvid hur
reglerna om fondbolagets forvaltningsfunktion utformas. Utredningens
forslag forutsitter att fondbolaget ir primirt ansvarigt for forvaltning-
en av fonden. I férhallandet mellan fondbolag, andclsigare och forva-
ringsbank kommer forvaringsbanken enligt forslaget att ha den mera
passiva uppgiften att forvara fondens tillgingar och se till att dessa
inte anvinds for ovidkommande dndamal. Fondbolaget har som den
aktiva parten att borja verksamheten genom att utse fOrvaringsbank,
organisera fOrsdljningen av andelar och direfter forvalta den eller de
fonder som bolaget bildat. I forvaltningen ingar att placera fond-
medlen i aktier eller andra virdcpapper och att vidta atgirder for
fondens bibehallande och forkovran, t.ex. omplaceringar, utnyttjande
av teckningsritter etc. FOr att klargdra forvaltningsfunktionens omfatt-
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ning och bolagets befogenheter som forvaltare foreslar utredningen att
det siirskilt anges i lagen att det aligger fondbolag att under iakttagande
av vad i lagen eller eljest finns stadgat och i Gverensstimmelse med giil-
lande fondbestimmelser sjilvstindigt och i eget namn forvalta fond
som bolaget bildat. Bolaget far dirvid forfoga Gver all egendom som in-
gar i fonden och utdva alla ur egendomen hérflytande riittigheter, inbe-
gripet utdvande av rostritt for aktier i fonden. Utredningen féreslir
ocksa att i lagen sdgs ut att bolaget vid forvaltningen skall handla ute-
siutande i fondandelsigarnas gemensamma intresse.

Ett fondbolag skall givetvis tillse att aktiefondsverksamheten utovas
i Overensstimmelse med gillande lag och fondbestimmelser. Utred-
ningens forslag att i lagen ange att fondbolaget skall iaktta savil den
foreslagna lagen och annan lag som gillande fondbestimmelser ut-
trycker dirfor endast vissa sjidlvklara forhallanden. Dessa bolagets all-
miinna skyldighcter behover enligt min mening inte anges i lagtexten.
For att fondbolaget skall kunna uppfylla nu berérda krav ir det emel-
lertid av betydelse att bolaget erhiller ett gencrellt bemyndigandc att
pa fondandelsigarnas vignar skiota sddana géromdl som hinger sam-
man med forvaltningen av aktiefonden. Genom att kopa andelar i
akticfond har andelsigarna avsett att Overlita aktieplaceringar och
liknande frigor till fondbolaget for att f4 cn sakkunnig forvaltning av
det kapital som de investerat i fonden. Det bor dirfor klart framga av
lagen att fondbolaget foretrider fondandelsiigarna i fragor som ror
aktiefonden. Decnna ritt for fondandelsigarna att fa sina angeligen-
heter, savitt ror fonden, skotta av fondbolaget innebdr samtidigt en
skyldighet for bolaget att i alla frigor som ror fonden handla pa fond-
andclsigarnas vignar.

Nir det giiller fondbolagets dligganden vid foérvaltningen foljer av all-
miinna rittsregler att denna skall skotas pi ett siitt som bist gagnar fond-
andelsdgarna. Under normala férhallanden ligger det ocksd i fondbola-
gets intresse att fondférmogenheten Skar genom tillskott av kapital frin
nya andelsigare. Sjilvfallet 4r det en forutsiittning fér fondens tillvixt
att fondbolagets verksamhet atnjuter fortroende hos allmiinheten. Efter-
som det emellertid inte kan uteslutas att ett fondbolag vid forvaltningen
skulle kunna ta ovidkommande hansyn, t. ex. genom att kdpa vissa aktier
for att stodja kursen till férmén for intressenter i bolaget, anser jag, i lik-
het med utredningen och remissinstanserna, att det i lagen bor anges att
fondbolaget vid forvaltningen av fonden uteslutande skall handla i fond-
andelsiigarnas gemensamma intresse. En motsvarande fGreskrift finns
ocksé i Eurcparadets riktlinjer.

Utredningens férslag betriffande omfattningen av bolagets forvalt-
ningsfunktion har allmint godtagits av remissinstanserna. Aven jag till-
styrker att bolagets befogenheter anges i lagen s, att bolaget vid forvalt-
ningen forfogar Gver den egendom som ingir i fonden och utdvar de
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rittigheter som hirflyter ur cgendomen. Hirigenom kommer fondbola-
get att. vid utdvandet av fOrvaltningen och dirmed sammanhiingande
funktioner, fOretrida fondandelsigarna gemensamt i frigor som ror
fonden.

En sirskild frdga som i vissa linder visat sig vara kontroversiell ir,
om och av vem rostritten for de aktier som inglr i en aktiefond skall
utbvas. 1 Europaradets riktlinjer har Sverlimnats till vederborande med-
lemsland att sjilvt avgora hur frigan skall 18sas. I kommentaren fram-
halls att rdstrittens utdvande, som har nira samband med de inhemska
bolagsrittsliga bestimmelserna, f. n. kan ha olika utformning i med-
lemsldndernas lagstiftning. I sdvil Europaradets som OECD:s riktlinjer
finns emecllertid foreskrifter, som fGrutsiétter att ett fondbolag kan utdva
rostritt for aktierna i en aktiefond.

Olika mojligheter star till buds nir det giller att 16sa frigan om ut-
dvande av rostratten. Antingen kan denna utdvas av fondandelsidgarna
eller representanter f6r dessa cller Gverlatas pa fondbolaget cller ocksa
kan den helt {orbjudas. Alternativet att lita fondandelsigarna utdva
rostriitten erbjuder enligt utredningen vissa svarighcter. Det dr silunda
uppenbarligen omdjligt att lata varje innehavare av fondandel rosta for
den pa honom beldpande andelen av aktierna i fonden. Utredningen
avvisar av praktiska skil en losning som ger andclsigarna mojlighet att
utdva rostriatten genom t. ex. en representationsforsamling. Nir det gil-
ler mdjligheten att lita fondbolaget utdva rostritten for aktierna i en
aktiefond framhaller utredningen faran f6r maktkoncentration, om fond-
foretaget skulle f sidan rostriitt. Faran f6r en sidan maktkoncentration
skulle bli desto stérre, om de intressen som star bakom fondforetaget
ocksi utdvar inflytande Sver sirskilda fOretagsgrupper inom niaringslivet.
Utredningen anser dock att riskerna i maktkoncentrationshianseende inte
bor Overdrivas nidr det giiller svenska aktiefondsfGretag, eftersom man
knappast inom Gverskadlig tid kan rikna med en sddan Okning av aktie-
fonderna att dessa kan bli av nimnvird betydelse frin nu angiven syn-
punkt. Utredningen anser bl. a. pd grund hiirav att det saknas anledning
att {6rbjuda fondbolagen att utdva rostriitt for aktierna i fonderna. En
vtterligare mojlighet att 16sa rostréttsfragan dr att helt forbjuda rostning
for aktierna i fonderna. Utredningen anfGr dock att, om rostriitten Gver
huvud taget inte kan utdvas, fondandelsigarnas intressen inte alls kom-
mer att bli foreirddda vid bolagsstimmorna, vilket skulle kunna vara till
betydande nackdel fr dem, bl. a. nér det giller faststillande av ett bo-
lags utdelningspolitik. En sterilisering av rOstritten for en del av ak-
tierna skulle vidare kunna medféra att de Ovriga aktierna i bolaget
fick ett Okat ristvirde i forhallande till akticstocken. Hirigenom skulle
innchavare av en stdrre minoritetspost av aktier ldttare ensamma kunna
utdva bestimmanderiitten i bolaget, nagot som utredningen i och for sig
finner mindre Onskvirt.
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Utredningen har vid sina 6verviganden av frigan stannat for att fore-
sla att rostriitten skall fa utovas av fondbolaget. Samtliga remissinstanser
utom cn har godtagit frslaget. For cgen del vill jag anféra féljande.
Enligt vad jag forordat i det fércgidende skall fondandelsigarna gemen-
samt diga den aktiefond, i vilken de forvirvat sina andelar. En naturlig
{oljd hirav ir att fondandelsiigarna ocksd erhiller mojlighet att sjilva
cller genom representanter for dem utdva rostriit for de i fonden in-
gdcnde aktierna. Med hiinsyn iridmst till att aktiefonden #r fondandels-
dgurnas gemensamma cgendom borde i forsta hand cfterstriivas en 16s-
ning som ger mojlighet {6r fondandelsiigarna att sjilva disponera over
rostritten for aktierna i fonden. Det torde dock, som utredningen och
fiertalet remissinstanser funnit, vara forenat med betydandc svirigheter
att hitta en praktiskt hanterlig och inte alltfér kosinadskrivande form
for att lata andelsdgarna sjilva utdva rostriitten. Jag kan darfor inte
{Ororda en sidan l6sning.

A andra sidan kan det inte vara riktigt att Sverlata de mojligheter
till inflytande som rostriitten innebir till andra in siadana som kan anscs
dirckt representera fondandelsiigarna. Dct bor vara mojligt att ge repre-
sentanter {0r {ondandelsiigarna en avgorande bestimmanderiitt i denna
fraga i stillet {Gr att sterilisera rdstriitten for de i fonden ingdende ak-
ticrna eller generellt avhiinda fondandclsigarna allt inflvtande Over
rOstritten. Jag har i det fGregdende fOrordat att i fondbolagets styrelse
skall ingd ett visst antal ledamoter som represcntanter for fondandels-
iigarna, beroende pa det antal ledamiter som styielsen skall bestd av.
Dessa sirskilda ledaméter bor ha ritt att med bindande verkan for
fondbolaget besiuta att rostritt skall utGvas cller utdvas pd visst sitt
cller att rostritten inte alls skall utGvas. Hirigenom erhiller fondandels-
iigarna via dessa styrelscledamoter mojlighet att utdva ett avgdrande in-
flytande i rostritisfrigan. Genom styrelseledamoternas allmiinna skyl-
dighet att vid {Grvaltningen av akticfond handla uteslutande i fond-
andelsigarnas gecmensamma intresse och bankinspektionens fortidpande
Overvakning av forvaltningen torde en tillfredsstiillande garanti finnas
fOr att rostritien inte kommer att missbrukas.

Vid forvaltningen av fonden skall fondbolaget handla i eget namn.
Eftersom det klart bor framgi nar bolagets handlande sker for fonden
foreslar jag ocksd, i Sverensstimmelse med Europaradets rekommenda-
tion, att i lagen intas en uttrycklig foreskrift att bolaget dirvid skall
ange fondens beteckning.

For att man skall kunna hindra cbehdriga férfoganden fran fondbo-
lagets sida dr det av vilsentlig betydelse att tillgdngarna i fonden {Srva-
ras atskilda fran fondbolagets férmogenhet, Fondegendomen bor dirfor
inte forvaras hos fondbolaget utan, som utredningen fdreslagit och som
jag kommer att ndrmare behandla i det foljande, hos en sirskild forva-
ringsbank. Utredningen foreslar, med instimmande av remissinstan-
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serna, en uitrycklig foreskrift om skyldighet for fondbolaget att halla
cgendomsen avskild. For cgen del instimmer jag sjalvfallet i de princi-
piclla tankegangar som ligger bakom forslaget. Om, som jag {6reslagit,
aktiefonden betraktas som cn fondandclsigarna tilihorig formogenhets-
massa och férbud stadgas mot att utmita egendom som ingér i fonden,
ligger det i sakens natur att fondegendomen maste hillas dtskild frin
fondbolagets tillgdngar. Den av utredningen fGreslagna lagregein fyller
med hdnsyn hirtill endast uppgiften som cn redovisningsbestimmelse.
En sfidan besiimmelse behGver inte ingd i den nu foreslagna lagen,
Diremot anser jag att lagen bdr innchalla ett uttryckligt férbud for
fondbolag mot att omhiinderha egendom som inglr i1 en aktiefond. I
princip skall bolaget inte ha i sin besittning vare sig kontanter eller
annaan cgeindom som hor till fonden. Medel, som inflyter vid forsilj-
ning av fondandelar, bor bolaget av praktiska skdl dock fa ta emot.
Medlen bor emellertid dverforas till f6rvaringsbanken utan drdjsmal.

Enligt utredningens forslag skall de medel som ingér i en viirdepap-
persfond si snart det bedoms lampligt anvindas for placering i virde-
pappei. i den man behov inte foreligger av likvida medel. Forslaget har
godtagits av de flesta remissinstanserna. En del anser dock att en sidan
bestiimmeise inte behdvs. I och {0r sig kan det synas onddigt att i lagen
ge siirskilt utiryck dt fondbolagets allminna roll av viirdepappersplace-
rare, cfteyrsom denna f{Orvaltningsfunktion i huvudsak torde framgd
redan genom de inledande bestimningarna av begreppen aktiefond
och aktiefondsverksamhet. Aven av dc for varje aktiefond faststillda
fondbestimmelserna torde bolagets funktion i detta hinscende framga.
A andra sidan kan det vara till {6rdel att det av lagen framgar att fond-
medlen, si snart det anses limpligt, skall placeras i virdepapper, i den
utstrickning boliget inte finner behov foreligga av likvida medel. Ge-
nom sistniimnda tilligg klargzdrs att det efter bolagsledningens beddom-
ning bor kunna ligga en viss reserv av likvida medel i fonden {6r att
mdta cventuclla krav pa omedelbar utbetaining antingen det giller
placeringar, utdeining till fondandclsiigarna eller inldsen av fondandelar
cte. Jag férordar diirfr att i lagen infors ett stadgande av det innchall
utredningen foreslagit. Detta innebir bl. a. att fondbolaget skall kunna
efter en marknadsmiissig bedomning sillja vissa vardepapper och lita
likviden inncstd pa bankritkning 1 avvaktan pa ett lampligt till{ille f6r
en reinvestering.

For fondandelsigarna dr det av betydelse att de medel som ingar i en
aktiefond placeras under sd betryggande former som mdjligt. For att
fondandelar omgaende skall kunna 16sas in bor de virdepapper i vilka
medlen piaceras ldtt kunna omsiittas i pengar. Virdcpapperens mark-
nadsviardc maste ocksi litt kunna faststillas for att fondens och dirmed
fondandelarnas vérde fort!opande skall kunna berdknas. Med hinsyn till
de krav som siledes maste stiillas pa placeringarna, féreslir utredningen
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att bara vissa slag av viirdepapper far forvirvas till fonden. I princip
uppstills som villkor for forvirv av svenska virdepapper att de &r note-
rade vid Stockhclms fondbors eller pi Svenska fondhandlarcféreningens
lista. Nir det galler utlindska virdepapper foreslir utredningen aft
sidana far forvirvas bara om det ir tilldtct cnligt fondbestiimmelserna
och om papperen ir féremal for handel och notering vid storre fond-
bors. Som tillatna fOrvirv foreslas ocksd viirdepapper som inom en
nira framtid forutsitts bli introducerade pa fondbérs eller foremél
for borshandel. Enligt forslaget fir dessutom skattkammarvixlar for-
virvas for kortvarig placering av likvida medel.

Remissinstanserna delar allmint uppfattningen att endast virdepap-
per vars virde litt kan faststiillas och som ldtt kan siiljas bor fa ingd i en
fond. Som regel godtar man ocksd de foreslagna placeringsobjekten.
Forslaget dr i huvudsak forenligt med Europaradets och OECD:s rikt-
linjer. Jag delar utredningens synpunkter pa placcringarna och kan i
princip ansluta mig till forslaget i vad det avser tillatna placcringsobjekt.
Jag forordar dock vissa jiimkningar i friga om tillitna forvirv samt en
utstrickning av tidsfristen {or innehav av onoterade virdepapper. Till
dessa fragor aterkommer jag i specialmotiveringen.

Ett av indamaélen med akticfondsverksamheten fir att astadkomma en
riskspridning av virdepappersinnehavet genom att kapitalet i en aktie-
fond investeras i viirdepapper utgivna av olika, fran varandra fristaende
foretag. Utredningen har inte funnit anledning att i lagen uttryckligen
ange ait formogenhetsforvaltningen skall ske med iakttagande av princi-
pen om riskfordelning. Frigan har inte heller ber6rts vid remissbehand-
lingen. For egen del finner jag emecliertid denna princip vara av saddan
betydelse for aktiefondsverksamheten att den bor komma till klart ut-
tryck i lagen. Jag forordar darfor en bestimmelse av innehdll att fond-
bolag skall tillse att aktiefond far en med hinsyn till intresset av risk-
spridning limplig sammansittning av viirdepapper.

f syfte att forhindra att nimnda princip om riskfSrdelning asido-
sitts foreslér utredningen att viirdepapper med en och samma utfirdare
inte far mot vederlag forviirvas till aktiefond, om forvirvet kommer att
representera mer dn fem procent av fondens virde. Genom den fore-
slagna procentuella griinsen tvingas ett fondbolag siledes att sprida ut
innehaven 1 en fond pa atminstone tjugo olika fOoretags aktier. Efter
medgivande av bankinspektionen skall denna grins emellertid kunna fa
dverskridas intill hogst tio procent av fondviirdet betriffande viss eller
vissa utiirdares virdepapper. Grinserna fem resp. tio procent fir enligt
forslaget overskridas 1 samband med nyemissioner. Den del av aktierna
som inte inom sex méanader efter fSrvdrvet kunnat intrymmas inom de
tillatna grinserna skall direfter avyttras.

De {ordelningsregler utredningen fOreslagit har vickt viss kritik. Ett



Prop. 1974: 128 123

25-tal instanser anser reglerna alltfor sniva. Som skil {6r en hdjning av
femprecenttalet aberopas bl. a. att den svenska virdepappersmarknaden
ir begriansad och att det dirfor kan vara svart att vilja ut minst tjugo
Iampliga akticposter. Det befaras ocksa att femprocentsregeln kan for-
svira omplaceringar och konsolideringar och bli ctt hinder {6r upp-
komsten av fonder med olika placeringsinriktning,

[ Europaradets riktlinjer rekommenderas en begrinsningsregel som
innebir att placeringar i virdepapper med samma utfirdare inte far
Overstiga fem procent av fondens tillgAngar. Om grinsen Overskrids av
andra anlcdningar dn k6p av virdepapper, skall innehaven inom ett ar
nedbringas till foreskriven storlek. Enligt OECD-reglerna fir sidana
placeringar goras upp till femton procent av fondtillgingarna. Berik-
ningen av innehavens storlek skall goras vid tidpunkten for forvirvet
men relationerna behover inte vidmakthallas darefter.

Jag anser att den vid remissbehandlingen framforda kritiken mot
den av utredningen fOreslagna femprocentsregeln dr vird beaktande.
Den svenska virdepappersmarknaden ir, till skillnad frin {orhéllande-
na pa manga hall i utlandet, cnligt min mening inte av tillricklig om-
fattning for att medge mojlighet till en tillfredsstillande placering i 1imp-
liga virdepapper, om grinsen f6r férvirv av samma virdepapper sitts
sa lagt som vid fem procent av fondviirdet. Jag foreslar ddrfor att viirde-
papper med samma utfiardare inte fir forvirvas till en aktiefond i sa-
dan omfatining att virdet av de virdepapper i fonden, som utfirdats
av honom, genom forvarvet kommer att Gverstiga tio procent av fondens
virde. Under vissa omstindigheter kan sirskild anledning forekomma
for fondbolaget att gverskrida denna griins. Detta kan vara fallet bl. a.
om bolagets placering i vidrdepapper ir inriktad pa en viss bransch
eller om férvarv av virdepapper frin ett visst, begrinsat antal foretag
beddmts som sirskilt férméanligt. I detta fall bor bankinspektionen
kunna medge att tioprocentsgriinsen &Sverskrids. En naturlig foljd av
tioprocentsregeln blir att ocksd innehavet av statsobligationer och andra
guldkantade virdepapper kommer att maximeras. Jag finner intc nu
anledning att undanta siddana papper fran det allminna kravet pi for-
delning av viirdepappersinnehaven i fonderna.

En sirskild friga utgor det av utredningen foreslagna undantaget fran
de angivnz procentgrinserna i samband med cmissioner. Till detta
spbrsmal idterkommer jag i specialmotiveringen.

Ett fondbolag kan, om rostritten utdvas, pd grundval av fondandels-
dgarnas kapitaltillskott f& mdjlighet att utdva ett betydande inflytande
i de foretag, vars aktier ingar i fonderna. For att hindra en frin sam-
hilissynpunkt mindre onskviird maktkoncentration inom niringslivet
och soka skapa garantier fOr att fondbolagets inflytande inte blir alltfér
stort f8reslar utredningen den begrinsningsregeln att i de fonder som
ctt fondbolag forvaltar fir ingd sammanlagt hdgst fem procent av
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aktierna i ett och samma aktiebolag eller, om aktierna har olika rost-
virde, akticr motsvarande hdgst fem procent av ristetalet for samtliga
akiier i aktiebolaget. Om samme #gare eller samma intressen finns
bakom flera fondbolag, skall enligt forslaget samtliga fonder som bola-
gen {Grvaltar betraktas som en enhet, si att dirvid det sammanlagda in-
nchavet av akticr i ctt och samma [$retag fir uppga till hogst fem pro-
cent av aktiestocken resp. rostviirdet for akticrna.

Utredningens {Orslag har i allmiinhet tillstyrkts cller limnats utan
erinran av remissinstanserna. Négra instanser anser cmellertid att be-
stimmelserna under vissa forhallanden kan skada fondandelsiigarnas in-
tressen, bl. a. om ett fondbolag forvaltar {lera fonder eller vid sainman-
slagning av fonder. Det framhilis ocksd att begrinsningen kan forsvara
mojligheterna for cn fond att genom aktiefSrvirv ‘delta i mindre och
medclstora foretags finansicring. For cgen del far jag anféra féljande.
Grundtanken i utredningens forslag, som ocksd motsvaras av foreskrit-
ter i Europarddets och OECD:s riktlinjer, dr att férhindra att ett fond-
bolag genom att utva rosiriitt for aktier 1 akticfonder som bolaget for-
valtar far allt{or stort inflytande i ctt akticbolag, Som framgar av det
foregiende {Greslar jag att beslutanderiitten i friga om rOstritt for aktier
i fonderna skall tillkomma utesiutande de ledamdter i fondbolagets
styrelse som uisetts att forctriida fondandelsigarna. Hérigenom frsva-
gas i viss min dst motiv som fdrestavat utredningens {Srslag. Ett stort
engagemang i ctt och samma {orctag kan emellertid vara mindre Gnsk-
viirt ocksd av andra skiil dn syftet att motverka maktkoncentration. En
regel som medfor att hogst fem procent av aklicrna i ctt bolag far
ingd i en fond kan bl. a. bidra till riskfordelningen inom fonden. Jag
anser ddrfor att det tinns fog for att i lagen infora bestimmelser av
i huvudsak det innehall som utredningen {Oreslagit. Om ctt fondbolag
forvaltar flera fonder, skall bestiimmclserna avse det sammanlagda
fondinnehavet av aktierna i {riga. Mdjligheterna att genom aktiefonds-
verksambet bidra till finansicringen av mindre foretag torde i praktiken
komma att bli begrinsade, cftersom normalt endast bdrsnoterade och
pd fondhandlarlistan upptagna akticr kommer att ingi i akticfonder.

Utredningen foreslar att egendomen i en aktiefond inte skall fa pant-
siittas cller Overldtas som sikerhet och att avtal i strid mot detta forbud
skall vara ogiltict. Atskilliga remissinstanscr anser dock att det fore-
slagna forbudat mot pantsittning dr alltfOr stringt. Dct {ramhélls att
fondfdrvaltningen hirigenom kan betagas mojlighcten att fullt utnyttja
placeringstilifillen 1 samband med nyteckningar eller marknadsintrodu-
ceringar av aktier som inte tidigare noterats. Eftersom dessa tillfillen
inte kan beréiknas pd forhand, foreligger svarigheter att planera verk-
samheten si att det alltid finns en likviditetsreserv i fonden for sidana
dndamal. Instanserna forordar ddrfGr en begrinsad belaningsratt for ak-
tiefondernas del. I ett remissyttrande foreslas att bankinspektionen skall
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crhilla mojlighet att ge tillstind till pantsittning efter provning fran fall
till fall.

I Europaradets riktlinjer uppstills forbud for fondbolag att ta upp
lin for fondens rikning, om syftet dr att fOrviirva virdepapper for
att 6ka fondens portféij. Lan for andra #indamal far diremot upptagas
enligt medlemsstaternas bestimmande, men i s& fall endast om det sker
for sirskilt fall och intill hdgst tio procent av fondviirdet. OECD:s reg-
ler medger ditremot laneritt i princip. En akticfond far dock inte belas-
tas med utestiende 1&n till belopp som Gverstiger tjugo procent av fond-
tillgdngarna. For cgen del anser jag att fondverksamheten normalt inte
bor utovas raed hjalp av upplanat kapital. Huvudregeln bor darfér vara
att ett fondbolag inte far {a upp lan for att kunna utova aktiefondsverk-
samheten. Inte Deller bor pantsittning fa ske av egendom som ingér i
fonden. Som papekats fran flera hall vid remissbeliandlingen kan det
emellertid 1 vissz ligen vara fOrménligt {6r fondandelsdgarna, om ett
fondbolag har mdjlighet att ta upp krediter for en aktiefond. Jag for-
ordar dirfor att, om siirskilda skil foreligger, bankinspektionen far
medge att 1dn f&r tas upp i aktiefondsverksainheten eller att pantsiitt-
ning far ske av egendom som ingér i fonden. Normalt torde det bli fraga
om upptagande av ett vanligt penninglin mot siikerhet av tillgangar i
fonden. Lénerdtten bor i enlighet med OECD:s rekommendation be-
eriinsas till hogst tjugo procent av virdet av den egendom som ingér i
fonden. Motsvarande bor gilla i fraga om pantsiittning. Hansynen till
fondandelsiigarnas trygghet kriver att lan eller pantsittning inte under
nagra forhallanden bor tillitas under lingre tid. Tiden bdr normalt inte
fi Overstiga ett ar, Harigcnom kommer s. k. leveraged funds inte att
kunna bildas. Virdepappersinnehavet i sddana fonder ir, som iidigare
angetts, till stor del uppbyggt med anlitande av lanat kapital. Jag anser
silunda, med hinsve till de risker for fondandelsigarna som kan uppsta
i en fallande marknad, att fonder av detta slag inte bor fa forekomma.
Niér det giller 1anets 18ptid kan emellertid ettirsarinsen i vissa fall
framstd som alltfor sniv. Bankinspektionen bdr diarfdr kunna medge
forlingning av lanetiden.

5.4.9 Forvaringsbank

Utredningen foresldr att all egendom som ingar i en aktiefond skall
omhinderhas av cn bank eller motsvarande kreditinstitut som utses sar-
skilt £6r detta #indamal. Siddan bank eller liknande institut foreslds fa be-
teckningen forvaringsbank. Sem allmdnna krav p& en forvaringsbank
bar gilla att den har tillging till vil kvalificerad personal med erfaren-
het av tormogenhetsforvaltning. Utredningen féreslir darfor att till £or-
varingsbank bor f3 utses endast siddan kreditinridttning som star under
bankinspektionens tillsyn och har notariatavdelning. Om det finns sir-
skilda skil, bor dven annat foretag som stir under inspcktionens tillsyn
kunna utses till forvaringsbank efter medgivande av Kungl. Maj:t.
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En forvaringsbanks uppgifter dr enligt utredningen att uppbira alla
medel som ingar i en aktiefond och att ombesorja alla utbetalningar ur
fonden. De medel som inbetalas till fonden skall uppbiiras direkt av for-
varingsbanken och fir inte omhiindertas av fondbolaget. Medlen skall
sittas in pa sirskild bankrikning. Virdepapper som ingir i fonden skzil
vara nedsatta i Oppet forvar hos banken. Forfoganderitten 6ver fond-
egendomen tillkommer emellertid som f6érut nimnts fondbolaget. F&r att
si lingt som mojligt sikerstiilla att fondmedlen anviinds pd ett riktigt
sitt {6reslar utredningen att férvaringsbanken fir betala ut medel som
ingdr i aktiefond endast nir fondbolagets beslut om utbetalning avser sa-
dant #indamal som bolaget enligt lagen har ritt att besluta om. Den
kontrollerande funktion som skall avila forvaringsbanken maste entigt
utredningen helt ligga pa det formella planet och innefattar alltsd inte
nigon limplighetsprévning i fraga om fondbolagets beslut,

Utredningens forslag betriffande forvaringsbank och dess uppgifter
har tillstyrkts cller ldmnats utan erinran av praktiskt taget alla remiss-
instanserna. For egen del vill jag anfora foljande. Ett visentligt syfte
med en lagstiftning om aktiefonder #r att skapa tillfredsstillande
garantier for att den egendom som ingér i aktiefond alltid halls avskild
fran det forvaltande bolagets tillgdngar och i Ovrigt forvaras pa ett
for fondandelsigarna betryggande siitt. Bestimmelser i dessa hiinseenden
#r nodvandiga for att hindra eller forsvara att fondbolaget obehdrigen
{oriogar 6ver fondegendomen eller vidtar dispositioner som strider mot
fondandelsigarnas intressen. Enligt min mening tillgodoser de av utred-
ningen foreslagna reglerna i stort sett de krav som maste stillas, Reg-
lerna overensstimmer ocksi med de av Europaridet antagna riktlin-
jerna. I OECD:s rekommendation anges, att en aktictonds tillgingar och
bevis om tillgingar skall forvaras pa sitt som tillsynsmyndigheten finner
zodtagbart. Jag forordar med hinsyn till det anférda att lagen, savitt av-
ser forvaringsbank och dess uppgifter, utformas i huvudsak enligt utred-
vingens forslag.

I fraga om vilka foretag som kan utses till forvaringsbank vill jag
anfora foljande. Jag har nyss framhallit att fondegendomen skall férva-
ras pi ett betryggande siitt och atskild fran det forvaltande bolagets till-
gingar. Till forvaringsbank far enligt utredningens forslag utses kredit-
inrittning, som star under bankinspektionens tillsyn och har notariatav-
delning, och dessutom annat foretag som star under inspektionens till-
syn, om Kungl. Maj:t medger det pd grund av sirskilda skil. Undan-
tagsregeln torde nirmast avse fondkommissionir enligt lagen om fond-
kommissionsrérelse och fondborsverksamhet. Enligt min mening innebir
emellertid den Greslagna dispensbestimmelsen att forutsittningarna {6r
en cffektiv kontroll 6ver forvaringen av fondegendomen minskar, N&-
got angeldget behov av att anlita annat foretag in bankinstitut, dvs.
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affirsbank, sparbank eller kreditkassa inom jordbrukskasserdrelsen, tor-
de knappast foreligga. En fOrvaringsbanks uppgifter &r normalt av den
omfattningen och karaktiiren att det synes mest indamalsenligt fran sa-
vil andelsidgarnas som fondbolagets synpunkt att uppdraget att forvara
fondegendomen anfortros endast bankinstitut. Jag forordar diarfGr att till
forvaringsbank fir utses endast bankinstitut. Detta bér vara svenskt,
dvs. vara bildat enligt svensk lag. Som négra remissinstanser pipekat kan
det finnas praktiskt behov av att f6r en fond utse flera férvaringsbanker.
Om sirskilda skil foreligger, bor bankinspektionen darfor kunna medge
att flera forvaringsbanker utses fér samma fond.

Frigan om det behévs nigot formelit krav pi att forvaringsbank alltid
skall ha notariatavdelning behandlas i specialmotiveringen till 26 §. Till
vissa andra fragor, bl. a. mojligheten att férvara virdepapper i utlindskt
forvaringsinstitut, aterkommer jag ocksé i specialmotiveringen.

5.4.10 Fondandel och fondandelsbevis m. m.

Den som investerar pengar i en aktiefond skall erhalla ritt till andel
i fondens vid varje tidpunkt beriknade virde. Andelens virde dr vid
varje tillfdlle beroende av fondens storlek och antalet fondandelar. Det-
ta antal kan vixla stindigt vid den Oppna fondtyp som jag forordat.
Som utredningen framhdllit kan ett sadant forhéllande med stindiga
indringar i fondandelsviirdet inte mota beténkligheter under férutsitt-
ning att varje andel i en aktiefond alltid har samma viirde som alla andra
andelar i samma fond. Jag forordar dirfor att det i lagen foreskrivs att
alla andelar i cn aktiefond skall vara lika stora och medféra lika rétt till
den egendom som ingér i fonden.

I friga om berdkningen av fondandels virde bdr, som utredningen
{Oreslagit, i lagen anges att virdet av en fondandel &dr aktiefondens virde
dclat med antalet uteldpande fondandelar. Fondtillgdngarna bestir av
virdepapper och medel som tillférs fonden samt avkastning av sddan
egendom. Fondens viirde erhills sedan de skulder som beldper pa fon-
den avdragits fran fondtillgangarna. Viirderingen av de virdepapper som
ingar i fonden bor ske med ledning av det for varje virdepapper gillan-
de marknadsviirdct. Det bor éligga fondbolaget att fortlopande berikna
fondandelsvirdet. Jag forordar vidare att i lagen anges att, i den man
det ar tillatet enligt fondbestimmelserna, vissa tilldgg till fondandelsvar-
det fir goras vid forsiljning av fondandel och vissa avdrag fran fond-
andelsviirdet far ske vid inldsen av fondandel. De nu angivna fragorna
behandlas niarmare i specialmotiveringen.

Den som insatt medel i en aktiefond skall, som nyss nimnts, erhalia
ritt till andel i fondens virde. Till bevis hirom skall enligt utredningens
forslag utfirdas ett s. k. fondandelsbevis. Utredningen har diskuterat
olika uppfattningar i {riga om den rittsliga karaktiren av ett sidant
bevis. Resultatet av utredningens diskussion kan sammanfattas s att
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fondandelsbevisen ir att betrakta som ett slags viirdepapper men att de
inte helt kan inordnas i nigon nu befintlig kategori av virdepapper.
Utredningen vill dirfér niirmast betrakta fondandelsbevisen som virde-
papper av speciell art ("’sui generis”). Den ritt de med{or fir sitt innehill
genom den foreslagna lagen och de for varje fond gillande fondbestim-
melserna.

I fraga om fondandelsbevisens form har utredningen funnit att an-
delsbevis stiillda till viss man inte limpar sig for den allminna omsiitt-
fondandelsbevis skall vara stillda till innehavaren eller till viss man eller
order. Enligt utredningen skall de regler som giller for 16pande skulde-
brev i sd stor utstrickning som mdijligt gdras tillimpliga pd fondandels-
bevis. Detta giller bl.a. reglerna i skuldebrevslagen om legitima-
tion och 3. k. godtrosforvirv.

Remissinstanserna har i allmdnhet godtagit utredningens forslag
om fondandeclsbevisens form och innehill. Nigon instans har emecl-
lertid funnit det vara mindre ldmpligt att andelsbevis kan stilias till
innehavaren bl. a. dirfor att fondbolaget dirigenom avhinder sig moj-
ligheten att fi uppgift om andelsigarens namn. Flera remissinstanser,
bl. a. bankinspecktionen, bankforeningen och fondhandlarefGreningen,
har framhallit ait det inte bor vara obligatoriskt att utfiarda fondandels-
bevis och att mojlighet bdr dppnas att forvalta deldgarskap i virdepap-
persfonder pi samma sitt som giller enligt lagen (1970: 596) om for-
enklad aktiehantering. En anpassning till denna lag bor enligt dessa in-
stanser kunna medfora rationaliseringsvinster.

For egen del vill jag anfOra foljande. I enlighet med den principiella
16sning som jag [6rordat bor fonden anses som cn férmoégenhetsinassa,
vilken #gs av investerarna gemensamt och fOrvaltas av ett fondbolag
for deras rikning. Fondandelsiigarnas riitt till fonden utgdr alltsi en
dganderitt och far dirmed de rittsverkningar som i allm&nhct foljer
med dganderitt, i den man sirskilda inskrinkningar inte gors genom den
foreslagna lagen. Sidan inskrinkning giller i friga om ritten att for-
valta fonden. Enligt mitt forslag tillkommer denna befogenhet fond-
bolaget i stiilet for fondandelsiigarna, vilka kan anses ha Himnat upp-
draget till fondbolaget i syfte att f4 en sakkunnig viirdepappersforvalt-
ning. I friga om rostritt £6r de aktier som ingér i fonden har jag i det
foregaende forordat att fondandelsigarrepresentanterna i fondbolagets
styrclse far forfoga Over denna ritt. Den principiella synen pa investe-
rarnas ritt som en #dganderitt bor man halla i minnet dven nir det
giller olika frigor om fondandelsbevis m. m.

Utredningen foreslar att till bevis om ritt till andel i en aktiefond
skall obligatoriskt utges fondandelsbevis. Nagot alternativ till detta sy-
stem, t. ex. ett register Gver fondandelsinnehav, har inte behandlats av
utredningen. Diremot har utredningen hinvisat till fordborsutred-
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ningens betinkande (SOU 1968: 59) Forenklad aktichantering och mdj-
ligheterna att betala ut utdelning med ledning av ett register. Om regi-
streringssystemet skulle fa en rittslig reglering, borde enligt utredningen
dven lagstiftningen om aktiefonder anpassas direfter.

I de av Europaradet rekommenderade riktlinjerna foreskrivs bl. a.
att forvaltningsforetaget skall till varje andelsdgare utge ett certifikat
stillt till innehavaren eller till viss man. Vidare foreskrivs att certifikat
som ir utstillt till viss man far, beroende pa den nationella lagstiftning-
en, vara antingen ett bevis pa andelsigarcns rittigheter eller ett bevis
om att andelsdgarens rittigheter konstituerats genom inskrivning i ett
andelsigarregister. Enligt den i OECD:s riktlinjer angivna definitionen
av institut for kollektiva investeringar av virdepapper siljer institutet
sina andelar till alimdnheten genom att utge andclsbevis eller genom
att infora andelsdgaren i ett register.

I vart land utger de flesta akticfondsforetagen fondandelsbevis som
dr stillda till innehavaren. Vissa fonder utger inte fondandelsbevis
eller utger bevis av annan karaktir. I dessa fall for aktiefondsforetaget
ett register Over fondandelsinnehavet. Den visentliga skillnaden mellan
ett system med fondandelsbevis som utgdr s. k. innehavarpapper och ett
registersystem ligger i att fondandeclsidgarens rattigheter i det forsta
fallet 4r knutna till innehavet av fondandelsbevis medan de i det andra
fallet ir knutna till infGringen i registret. Ritten till utdelning 4r i de
fall dir register fors vanligen beroende av att man &r inférd i registret.

Ett skil som talar for att man i enlighet med utredningens fdrslag
bor behilla systemet med fondandelsbevis som obligatoriskt utges till
alla fondandelsforvarvare ar att detta system #r det f. n. vanligaste i
vart land och alltsd vil bekant for allmédnheten. Ett annat skil dr att
minga investerare i aktiefonder vill ha ett synligt bevis pa sitt forvirv
av fondandelar pa ungefir samma sitt som om investeringen skett
genom kOp av aktier. Ett fondandelsbevis betraktas i allmiinhet som
ett virdepapper och som en motsvarighet till ett aktiebrev. Fond-
andelsbeviset kan omsittas i pengar eller beldanas pa samma sétt som
aktier, obligationer eller liknande virdepapper. For fondandelséigaren
kan det vara av stor betydelse att han pd motsvarande siitt som vid
aktieinnehav kan silja sin fondandel snabbt och enkelt genom att
overlata fondandelsbeviset och att han kan pantsitta beviset.

En nackdel med att utge fondandelsbevis ir att ett sidant system kan
medfora en i vissa fall tidsddande och kostnadskrivande hantering pa
grund av att man dr hédnvisad till metoder som kriver individuell be-
handling och redovisning av varje sirskilt dokument. Hanteringen har
hittills i huvudsak skett pd manuell vig. De nackdelar som dr forbund-
na med denna form av hantering har for aktiefondernas del hittills
inte ansetts sdrskilt stora men kan kanske bii mer patagliga i den mén
den far storre omfattning. Jag vill i detta sammanhang peka pa att, nir

9 Riksdagen 1974. 1 saml. Nr 128
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det giller aktier, de nu antydda nackdelarna och vissa andra brister i
det traditionella systemet med aktiebrev och aktiebok ansetts sa be-
tydande att de foranlett en sérskild reglering genom lagen om for-
enklad aktiehantering. Ett syfte med denna lag ir att forenkla hante-
ringen av aktier, bl. a. i friga om distribution av utdelning och emis-
sionsbevis. Som ett alternativ till de vanliga akticbreven som ir forsed-
da med kuponger kan aktiebolag vilja kupongidsa aktiebrev. Ritten till
utdelning och till deltagande i ny- eller fondemission knyts inte till
foreteende av utdelningskupong eller aktiebrev utan till registrering av
aktieinnehavet i aktieboken. Den som cn viss dag, avstimningsdagen,
ar inford i aktieboken anses legitimerad att lyfta utdelning och ta emot
emissionsbevis.

De skil som motiverat modernare och rationcllare hanteringsmetoder
i friga om aktier kan enligt min uppfattning i viss utstrickning anforas
ocksd i friga om fondandelsbevis, sirskilt om utdelning forekommer
i fonden. Aven om hanteringen av aktier och emissionsbevis i samband
med ny- eller fondemission inte har nidgon motsvarighet ndr det giller
fondandelsbevis, finns det enlipt min mening #ind& anledning att i en
lagstiftning om aktiefonder 6ppna mdjlighet f6r fondbolag att utnyttja
modern datateknik och andra rationella hanteringsmetoder som kan
utvecklas i framtiden. Ett system som bygger pa en registrering av fond-
andelsinnehavet i likhet med vad som giller enligt lagen om férenklad
aktiehantering kan vara ett alternativ for vissa aktiefonder. Andra
former fOr registrering kan kanske utvecklas i framtiden. Detta har
ocksa framhallits av flera remissinstanser. Bankinspektionen och bank-
foreningen anser bl. a. att man p& virdepappersmarknaden inom &ver-
skddlig framtid kan komma att Gverga till virdepapperslosa forhallan-
den.

I Sverige forekommer som tidigare ndmnts bade aktiefondsfdretag,
som. utger fondandelsbevis som ir barare av ritt till fondandel, ‘och fo-
retag, som for register och dirjimte utger bevis av annan karaktar.
Nagra patagliga nackdelar med nagot av dessa olika system har hit-
tills inte framkommit. Tvirtom kan det fran vissa synpunkter vara en
fordel for fondbolagen och fondandelsigarna att det finns en valfrihet
i dessa avseenden. En sadan valfrihet kan stimulera konkurrensen mel-
lan olika fondbolag och aktiefonder. Fondbolagen kan vilja det for
varje aktiefond lampligaste och billigaste systemet. En sjilvklar forut-
sittning @r att det system som anvinds kan anses tillfredsstdllande for
fondandelsiigarna bl.a, frin rittssikerhetssynpunkt. En annan f&rut-
sittning Ar att fondbolaget kiart informerar allménheten som investerar
pengar i en aktiefond om vilket system som tilldimpas for fonden och
vad detta innebdr.

En samlad beddomning av nu anfoérda synpunkter ger enligt min me-
ning vid handen att lagstiftningen bor anknyta till den praxis som f. n.
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finns hos de svenska aktiefondsforctagen. Fondbolagen bor salunda
ges frihet att vidlja mellan ett system med obligatoriskt utgivande av
fondandelsbevis och ctt system med register dver fondandelsinnehayv,
eventuellt kombinerat med utgivande av sirskilda bevis. I lagen bor
anges att fondbolag skall utfirda fondandelsbevis till varje fondandels-
dgare eller — om fondandelsbevis inte utfirdas — fora register dver in-
nehav av andelar i fonden. For en och samma aktiefond méste givetvis
gilla enhetliga regler om fondandelsbevis eller register. Vilket system
som giller for en aktiefond skall anges i fondbestimmelserna.

I fraga om fondandelsbevisens rittsliga karaktir foljer av vad jag tidi-
gare anfort om fondandelsdgarnas ritt till fondegendomen att fondan-
delsbevis bir betraktas som bevis pa dganderitt och, nirmare bestimt,
aganderatt till andel i en formogenhetsmassa. Aven om fonden e} 4r en
sjdlvstindig juridisk person, kan med ett sadant betraktelsesitt inneha-
vare av fondandelsbevis i vissa avseenden jimstéllas med innehavare av
s. k. korporationspapper, t. ex. deligare i aktiebolag eller ekonomiska
{6reningar. Jag vill i detta sammanhang framhilla att det enligt min
uppfattning finns flera likheter mellan aktier och sidana fondandels-
bevis som hdr avses. Jag finner det dirfor naturligt att i flera avseenden
lata de regler som giller fOor aktier tjina som forebild for motsvarande
regler om fondandelsbevis i den nu foreslagna lagen. En si&dan 16sning
¢Or det ocksd ldttare for allmidnheten att forstd innebdrden av fond-
andelsbevisen, vilka allmdnheten ofta uppfaitar som en form av aktier.
I vissa avseenden, t.ex. i friga om behdorighet att uppbira utdelning
eller att Overlata och pantsitta fondandelsbevis, kommer skuldebrevs-
lagens regler om skuldebrev att vara normgivande i stor utstrickning pé
samma sitt som for aktier.

Utredningen och remissinstanserna har funnit att nirmare bestdm-
melser om fondandelsbevisens innehéll bor tas in i lagen. Jag delar den-
na uppfattning. Som utredningen anfort kan fondandelsbevis i princip
stéllas till viss man, till innehavaren eller till viss man eller order. Enligt
utredningen dr emellertid andelsbevis som #r stédllda till viss man inte
limpade for allmin omsittning och bor darfor inte forekomma. Remiss-
instanserna har i allmiinhet inte haft nigot att invinda mot detta for-
slag. For egen del vill jag framhalla att fondandelsbevisen bor vara ut-
formade si att den allminna omsittningen av bevisen underlittas. Som
jag tidigare anfort bor fondandelsbevis kunna Gverlitas eller pantsittas
snabbt och enkelt pa ungefir samma sitt som giller for aktier, obliga-
tioner och liknande vidrdepapper. Fondandelsbevisen bor dirfor i prin-
cip folja de regler som giller for 16pande skuldebrev. Jag ansluter mig
alltsd till utredningens forslag att fondandelsbevis enligt aktiefondslagen
skall stiillas till innehavaren eller till viss man eller order. Andelsbevis
med karaktdr av enkelt skuldebrev bor inte fi utges enligt aktiefonds-
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lagen. De aktiefonder som f. n. utger sidana bevis bor emellertid i sin
verksambhet f4 behélla bevisen enligt sdrskilda vergingsbestimmelser.

Till vissa fragor om fondandelsbevisen, bl. a. frigan om behérigheten
att inldsa, overlita och pantsitta bevis, dterkommer jag i specialmotive-
ringen.

Om fondandelsbevis ej utfirdas, skall som jag forut nimnt fondbola-
get 1 stillet fora ett register 6ver innehavet av andelar i sidan aktiefond.
Fondandelsdgarens rittigheter i forhallande till fondbolaget skall i sa-
dant fall bygga pd att hans innehav registrerats. Efter registreringen an-
ses fondandelsigaren alltsh som #gare gentemot fondbolaget till dess
han avfGrs ur registret eller annan person antecknas som #gare till
samma fondandel. Anteckningen i registret har alitsd i princip samma
betydelse som innehav av ett fondandelsbevis. Nagot sidant bevis be-
hover inte utfirdas, om ett register fors for fonden. Fondandelsidgaren
bor emellertid fa en skriftlig bekriftelse pa att hans innehav registrerats.
Ett sidant registreringsbevis kan sjédlvfallet inte tillerkiinnas samma ritts-
verkningar som tillkommer fondandelsbevis. Genom beviset om registre-
ring bor fondandelsigaren emellertid kunna f& vissa upplysningar av
samma slag som ett fondandelsbevis skall innehalla.

Om ett fondbolag viljer att fora register over fondandelsinnehavet,
bor registret givetvis kunna foras med hjilp av moderna metoder, t. ex.
ADB. Eftersom ett fondbolag i regel inte sjilvt har sadana resurser,
kan det vara rationellt att utnyttja den kapacitet som redan finns hos
t. ex. virdepapperscentralen. Med hansyn hirtill bor lagen uttryckligen
ge fondbolagen mojlighet att efter bankinspektionens medgivande upp-
dra at annan att fora register. Limnas saddant uppdrag, bor fondbolag
av praktiska skil ocksi ha mdjlighet att Overlimna dven andra upp-
gifter at det registerforande foretaget under forutséttning att uppgifterna
dger samband med registerforingen. Det kan t. ex. gilla utsindandet av
bevis om registrering m. m. och utbetalning av utdelning till fond-
andelsigarna. Lagen bdr inte ligga formella hinder i vigen for den
praxis som kan utvecklas inom detta omrade.

En viktig fraga i en lagstiftning om aktiefonder giiller andelsigarnas
ritt att pd begidran fi andelar inlosta. Europaridets rekommendation
innehaller en bestimmelse att varje andelsigare skall ha ritt att vid
varje tidpunkt och i den ordning som fdreskrivs i fondbestimmelserna
f3 sin andel inlost till ett pris som grundar sig pa virdet av andeclen med
avdrag for kostnader. Motsvarande bestimmelser finns i OECD:s re-
kommendation. Utredningen har féreslagit skyldighet for fondbolag att
pd begiran av andelsigare 16sa in fondandelsbevis med anlitande av
fondens medel. Om likvida medel finns, skall inldsen ske omedelbart.
Maiste medel anskaffas genom fGrsiljning av virdepapper, skall enligt
forstaget forsiljning #ga rum si snart det kan ske och senast inom fem
borsdagar frin det begidran om inldsen framstillts till fondbolaget.
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Denna frist far dock verskridas, om inldsen kan antagas visentligt miss-
gynna dvriga fondandelsidgares intressen. En s3dan situation kan exem-
pelvis uppkomma, om ett mycket stort antal fondandclsigare samtidigt
begir inlosen av sina andelar. Overskrids femdagarsfristen, foreligger
enligt utredningsforslaget skyldighet f6r fondbolaget att ofordrijligen
underritta bankinspektionen i dess egenskap av tillsynsmyndighet.

De av utredningen foreslagna reglerna har i huvudsak tillstyrkts cller
ldmnats utan erinran under remissbehandlingen. Som jag tidigare anfort
anser jag att regler om ritt till inlosen ar av vasentlig betydelse for
fondandelsiigarna. Jag forordar att lagen i denna del utformas i huvud-
saklig Gverensstimmelse med utredningens forslag.

5.4.11 Redovisning

Det framsta syftet med en lagstiftning om aktiefonder ar, som jag ti-
digare framhallit, att ge regler till skydd f6r dem som investerar medel i
en aktiefond. Sidana regler bor bl. a. avse att forhindra missbruk i fraga
om forvaltningen av aktiefonden. Enligt vad jag tidigare forordat skall
fondbolagen std under offentlig tillsyn, som bor utdvas av bankinspek-
tionen. Hirigenom mdjliggors en fortlspande kontroll av att aktiefonds-
verksamheten utdvas pa ett for fondandelsiigarna tillfredsstillande sitt.

Till bankinspektionens kontrollfunktioner hor att se till att fondbola-
gens redovisning skits pd ett godtagbart sitt. Inspektionen har séledes
att vaka Over att fondbolagen iakttar en god redovisningssed. I det sam-
manhanget har inspektionen bl. a. att bevaka att vissa sjidlvklara redo-
visningsprinciper foljs, t. ex. att som tillgdng i aktiefond inte tas upp
inlgsta eller ej forsilda fondandelar. Nagon sdrskild foreskrift i dessa
hidnseenden anser jag inte erforderlig.

En annan vig att skydda andelsigarna mot missbruk vid akticfonds
forvaltning 4r att aligga fondbolagen skyldighet att offentligt redovisa
sina dtgirder i samband med fondforvaltningen.

Utredningen foresldr att fondbolag skall vara skyldigt att for varje
fond, som bolaget forvaltar, avge en redogdrelse for varje kvartal och
limna en mera utforlig Arsberittelse vid utgingen av varje riken-
skapsar. Redovisningshandlingarna skall hallas tillgangliga for fondan-
delsdgarna.

Utredningens forslag har allmént godtagits av remissinstanserna. Det
ansluter i huvudsak till Europarédets riktlinjer och gar delvis lingre &n
vad som foreslas i OECD:s regler, dir en offentlig redovisning forutsitts
ske minst en gdng om &ret men ej obligatoriskt varje kvartal. En vid-
strackt publicitet betriiffande fondbolags forvaltning av aktiefond torde
vara ett av de effektivaste medlen mot missbruk fran fondbolagens
sida. Som utredningen framhaillit maste bolagens verksamhet i mycket
stor utstrickning bygga pa fortroende frin fondandelsigarnas sida.
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Fondbolagen bor darfor sjalva ha ett intresse av att offentligt redovisa
hur aktiefonderna forvaltas. En 6ppen redovisning av forvaltningen har
ocksa ansetts viktig bade i utlindsk lagstiftning om akticfonder och i
den praxis som utvecklats pd detta omride i virt land. Jag forordar si-
lunda att bestimmelscr om redovisning infors i aktiefondslagen i huvud-
saklig Overensstimmelse med utredningens férslag. Betriffande redo-
vispingen i Gvrigt bor tillaimpas vad som giller for aktiebolag i allmiin-
het. Till vissa detaljfrigor aterkommer jag i specialmotiveringen.

5.4.12 Upphdrande och overlatelse av aktiefondsverksaimhet

Forvaltningen av en aktiefond kan upphdra av skilda anledningar och
pa olika sitt. Det kan ske av tvAng pd grund av att bankinspektionen
aterkallat tillstandet att utdva aktiefondsverksamhet eller till foljd av att
fondbolaget tratt i likvidation eller forsatts i konkurs. Forvaltningen
kan ocksi upphdra pa frivillig viig genom att fondbolaget efter eget ini-
tiativ lagger ned aktiefondsverksamheten eller av nigon anledning vill
upphora med forvaltningen av viss fond. I andelsiigarnas intresse bdr en
lagstiftning om aktiefonder innehédlla regler om under vilka forutsitt-
ningar ett fondbolags aktiefondsverksamhet skall upphdra och om for-
farandet vid avvecklingen av verksamheten.

Utredningen féreslar att forvaltningen av en aktiefond omedelbart
skall Svergd till forvaringsbanken, om fondbolagets tillstind aterkallats
eller om bolaget tritt i likvidation eller forsatts i konkurs. Vill fondbo-
lag att férvaltningen skall Gverga till annat fondbolag, far det ske, om
bankinspektionen medger det. Medgivande behvs dock inte, om bolaget
overlimnar forvaltningen till forvaringsbanken. I de fall fondbolaget fri-
villigt Gverlater forvaltningen far dock denna Gverga till forvaringsbank
eller annat fondbolag forst tre manader efter det fondbolaget tillkdnna-
gett beslutet.

Under den tid forvaringsbanken skoter forvaltningen far banken en-
ligt utredningen ej 16sa in fondandelar eller silja nya andelar. Detta mo-
tiveras av att forvaringsbanks forvaltning skall vara en interimsférvalt-
ning i avvaktan pd att andra atgédrder vidtas betriffande fonden. Forva-
ringsbanken skall antingen Gverlata fondfGrvaltningen till annat fondbo-
lag eller upplosa fonden. Om fonden skall upplosas, aligger det forva-
ringsbanken att silja virdepapper som ingdr i fonden, betala skulder
som beléper pd denna och utskifta behallna fondtillgingar till fondan-
delsdgarna.

Remissinstanserna har i allmanhet godtagit de av utredningen fGre-
slagna reglerna om fondférvaltningens Overgdng m.m. De erinringar
som framforts har endast rort detaljer i forslaget. Aven enligt min me-
ning bor utredningens forslag i allt visentligt godtagas. Forslaget Gver-
ensstimmer i huvudsak med Ewroparidets riktlinjer men saknar mot-
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svarighet i OECD:s regler. De féreslagna reglerna dr givetvis avsedda
att i forsta hand skydda fondandelsigarnas behdriga ekonomiska intres-
sen. Reglerna bor emellertid ocksi ses som ett skydd for tredje man. Av
sdrskild betydelse anser jag det vara att forvaltningen alltid skall 6vertas
av forvaringsbank i de fall dir ett fondbolag tvingas upphora med ak-
tiefondsverksamheten och dir bankinspektionen ej kan medge att verk-
samheten Overlats pa ett annat fondbolag. Genom att forvaltningen
dvertas av en fOrvaringsbank torde garantier skapas for att forvalt-
ningen, som regelmissigt forutsitts bli relativt kortvarig, sker pi ett
riktigt sidtt och under iakttagande av fondandelsigarnas gemensamma
intresse. Jag forordar darfor att bestimmelser om upphérande och
overlatelse av akticfondsverksamhet utformas i enlighet med vad jag
nu anfort. Sirskilda regler om hur man skall forfara vid uppldsning
av en aktiefond, om tillgingarna inte forslar att ticka skulderna, torde
inte behdvas. Enligt vad jag forordat far ndmligen fonden belastas
med skulder bara efter medgivande av bankinspektionen och i intet fall
till mer dn tjugo procent av fondens virde.

Till vissa andra fragor som har samband med upphdrande av aktie-
fondsverksambhet, t. ex. skyldighet for fondbolag att vid Overlatelse of-
fentligt tillkdnnage denna, dterkommer jag i specialmotiveringen.

54.13 Tillsyn m.m.

Jag har tidigare framhallit att en vdsentlig forutsittning for att en
lagstiftning om aktiefonder skall fungera vil och ge det avsedda skyddet
at fondandelsigarna ir att den som utdvar aktiefondsverksamhet star
under offentlig tilisyn. I likhet med utredningen och remissinstanserna
anser jag att fondbolag bor std under tillsyn av bankinspektionen. Ge-
nom att inspektionens tillsyn redan nu omfattar bl. a. banker kommer
tillsynsverksamheten Gver fondbolag och forvaringsbank att samlas hos
en myndighet. Detta anser jag vara en klar fordel. Inspektionens till-
synsfunktioner ir ocksa i allt visentligt desamma i dessa fall. Utred-
ningen har ansett det limpligt att tillsynsreglerna betriffande aktie-
fonder s ndra som mojligt anknyter till vad som giiller bankinspek-
tionens tillsyn i Ovrigt och har i sitt lagforslag tagit in en rad bestdm-
melser angéende tillsynen efter monster av bl. a. banklagstiftningen. I
avsnitt 3.3.14 har jag redogjort for innehéllet i de av utredningen fore-
slagna bestimmelserna och jag hdnvisar till den didr limnade redo-
gorelsen.

Siavil Europarddets som OECD:s riktlinjer forutsiitter att aktiefonder
och forvaltningsforetag skall std under offentlig tillsyn. Tillsynsmyndig-
hetens uppgifter anges utforligt i dessa riktlinjer. Bl. a. skall sirskild
kontroll goras betriffande de fondbestimmelser eller prospekt som av-
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ser fondfGrvaltningen och de redogdrelser i Ovrigt som innchaller en
redovisning av fondens stillning m. m.

Som jag nyss anfort fister jag stor vikt vid den offentliga tillsynen
over aktiefondsverksamheten och jag ansluter mig i allt visentligt till de
synpunkter som utredningen framfért i denna fraga. De grundliggande
reglerna Ior tillsynen bor meddelas i aktiefondslagen. Jag anser emeller-
tid att mera detaljerade bestimmelser om tillsynens utovande inte bor
tas in i lagen. I stillet bor ndrmare bestimmelser i detta hinscende
utfirdas av Kungl. Maj:t. Jag dterkommer i specialmotiveringen till
den nidrmare utformningen av de regler om tillsyn som enligt min
mening bor tas in i aktiefondslagen.

Utredningen foreslar att kostnaderna for bankinspektionens tillsyns-
verksamhet betriffande fondbolagen skall bestridas genom arliga bidrag
fran varje fondbolag i likhet med vad som giller for kreditinrittningar
och fondkommissionirer. Till grund for kostnadernas fordelning mellan
fondbolagen kan enligt utredningen limpligen liggas det sammanlagda
virdet av de aktiefonder varje bolag forvaltar. Utredningens forslag har
allmint tillstyrkts eller ldmnats utan erinran av remissinstanserna. Aven
jag anser att kostnaderna for bankinspektionens tillsyn Over fondbola-
gen bdr betalas av fondbolagen i likhet med vad som giller bankinspek-
tionens tillsynsverksamhet betriffande kreditinridttningar och fondkom-
missiondrer. Kostnaderna bdr bestridas genom arliga bidrag fran varje
fondbolag. Hur fordelningen mellan fondbolagen skall ske behGver en-
ligt min mening inte anges i lagen utan bor bestimmas i administrativ
ordning. Jag foreslar salunda att skyldighet for fondbolagen att erligga
bidrag till kostnaderna for bankinspektionens tillsynsverksamhet fast-
stills i lagen och att Kungl. Maj:t bemyndigas att enligt de riktlinjer jag
nu angett meddela nirmare foreskrifter om bidragens storlek samt deras
faststillande och erliggande.

Enligt utredningens lagforslag skall fondbolag vara skyldigt att utge
skadestind, om fondandelsdgare tillskyndats skada genom att bolaget
overtritt den foreslagna lagen eller gillande fondbestimmelser. For for-
varingsbank skall gilla motsvarande skyldighet. Utredningens forslag
har allmidnt accepterats av remissinstanserna. En remissinstans har
dock i motsats till utredningen férordat att skadestandsskyldighet
gentemot fondandelsigarna bor aldggas dven vissa personer i ledande
stillning i fondbolag eller forvaringsbank.

Jag ansluter mig till utredningens forslag i fraga om skadestindsskyl-
dighet for fondbolag och f&rvaringsbank. Till frigan om skadestands-
skyldighet fér vissa personer i ledande stillning i fondbolag eller férva-
ringsbank aterkommer jag i specialmotiveringen.

Utredningen har foreslagit bestimmelser om straff for brott i vissa
hinseenden mot den foreslagna lagen. Bestimmelserna innebdr bl. a. att
den som driver vardepappersfondrorelse hidr i riket utan atf vara berit-
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tigad dirtill kan straffas med boter eller fingelse i hdgst ett 4r. Samma
straff kan vidare &4ddmas bl. a. styrelseledamot i fondbolag som med-
delar oriktig eller vilseledande uppgift till bankinspektionen i samband
med dess tillsynsverksamhet eller som for egen rikning kdper virdepap-
per fran bolaget eller siljer virdepapper till detta, om virdepapperen
ingér eller skall ingd i virdepappersfond som bolaget forvaltar. De fore-
slagna bestimmelserpa har limnats utan erinran av remissinstanserna
och jag forordar att straffbestimmelser upptas i aktiefondslagen i hu-
vudsaklig Gverensstimmelse med utredningens forslag. Detta bor dock
andras pa nagra punkter. Hirtill aterkommer jag i specialmotiveringen.

5.4.14. Ikrafttridandebestimmelser

Utredningen fOreslar en Overgingstid pd minst eft ar efter lagens
ikrafttridande under vilken tid hittillsvarande verksamhet bor fa utdvas
utan hinder av lagen. Vidare foreslas att aktiefondsbevis, som utgetts
innan forvaltningen av aktiefond overlatits till fondbolag, inte skalil
behova bytas ut mot nya bevis. Utredningens forslag har godtagits av de
flesta remissinstanserna. Nagra av de nu verksamma aktiefondsforetagen
har foreslagit att Gvergingstiden bestims till tva ar, i ett fall att Gver-
gangstiden skall uppgd till fem &r sivitt avser kravet pd att ett visst
minimikapital for fondbolag skall vara inbetalat.

De flesta svenska aktiefonderna forvaltas f. n. av stiftelser och maiste
salunda for att uppfylla kraven enligt den nu foreslagna lagen @ndra for-
valtningsform till aktiebolag. F&r att forvaltningsfGretagen skall klara
denna omstillning #r en Svergangstid motiverad. Denna bor bestimmas
s& att den med god tidsmarginal ger mdjligheter for forvaltningsforeta-
gen att antingen avveckla de aktiefonder som inte lingre skall besti eller
anpassa forvaltningsformen till vad som foreskrivs enligt aktiefonds-
lagen. Med beaktandc av de anforda synpunkterna forordar jag att
overgéngstiden bestims till tva ar riknat fran lagens ikrafttridande. Jag
foreslar att lagen skall trdda i kraft den 1 januari 1975. Den nu for-
ordade Overgingsbestimmelsen innebir alltsdé att den verksamhet 16-
rande aktiefonder som utGvas vid lagens ikrafttridande far fortsiitta i
den tidigare formen till utgangen av ar 1976 utan hinder av aktiefonds-
lagen. Jag har i annat sammanhang nimnt att de svenska aktiefonds-
foretagen har ett stiftelsekapital pa mellan 5000 och 10 000 kr. Till
foretagen dr i nagra fall knutna forsiljningsbolag med aktiekapital pa
eller dverstigande 100 000 kr. Den av mig fOreslagna Overgangstiden
om tva ar ar enligt min uppfattning tillrickligt generdst tilltagen for att
medge mojlighet for de hittillsvarande aktiefondsforetagen att anpassa
aktiekapitalets storlek till de nya bestimmelserna.

Enligt min mening dr det limpligt att all verksamhet som avser aktie-
fonder och som vinder sig till allménheten star under tillsyn av bankin-
spektionen fr. o. m. lagens ikrafttridande. Jag forordar darfor att ocksa
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sadan verksamhet som bedrivs av aktiefondsforetag fére nimnda tid-
punkt stills under inspektionens tillsyn fr. o. m. ikrafttridandet. Betraf-
fande tillsynen, bidrag till kostnaderna f6r denna samt talan mot bank-
inspektionens beslut bor samma bestdmmelser gilla for dessa aktie-
fondsforetag som for fondbolag,.

Vad i 6vrigt angar Gvergingen till den nya forvaltningsformen fore-
slar jag att lagens bestimmelser skall gilla i tillimpliga delar, om fond-
bolag skall Gverta sidan verksamhet som utdvats fére lagens ikrafttri-
dande. Detta innebdr bl. a. att sidant Gvertagande fir ske endast med
bankinspektionens medgivande och forst tre méanader efter det att Gver-
latelsen tillkdnnagetts i foreskriven ordning, Om aktiefondsforetag inte
dndrat sin forvaltningsform i enlighet med lagen senast vid utgingen av
ar 1976 eller dessférinnan ansokt om tillstind enligt lagen, skall verk-
samheten upphora och férvaltningen av fondegendomen overgd till
bankinstitut som bankinspektionen utser.

Till Gvriga fragor som har samband med Svergangen till de nya lag-
bestimmelserna dterkommer jag i specialmotiveringen.

6 Uppriittade lagforslag

I enlighet med det anforda har inom finansdepartementet uppriittats
forslag till

1. akticfondslag,

2. lag om &ndring i lagen (1916: 156) om vissa inskrinkningar i
ritten att forvirva fast egendom m. m.,

3. lag om dndring i lagen (1936: 81) om skuldebrev,

4. lag om indring i lagen (1944: 705) om aktiebolag,

5. lag om #ndring i lagen (1970: 596) om f&renklad aktichantering.

Jag har samritt med chefen for justitiedepartementet { friga om lag-
forslagen under 2—4. :

Forslagen torde fa fogas till statsradsprotokollet i detta drende som
bilaga 4.

Roérande de enskilda bestimmelserna i lagforslagen vill jag ytter-
ligare anfora foljande.

7 Specialmotivering
7.1 Faorslaget till aktiefondslag

De lagtekniska 16sningarna i departementsforslaget bygger i visent-
liga delar pd aktiefondsutredningens fOrslag till lag om virdepappers-
fondrorelse (bil. 1). Betriffande det sakliga innehéllet avviker, som for-
ut namnts, departementsforslaget i flera viktiga punkter fran utredning-
ens forslag. Hinsyn har tagits till de av Europaradet och OECD
rekommenderade riktlinjerna (bil. 2 och 3). Lagtexten har indelats i
12 avsnitt, niimligen inledande bestimmelser, fondbolag, aktiefond,
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fondbolags verksamhet, forvaringsbank, fondandel och fondandelsbevis
m. m., redovisning, upphorande och &verlitelse av aktiefondsverksamhet,
tillsyn, besvir, skadestind och straffbestimmelser. I lagen finns ocksd
ikrafttridandebestimmelser.

Lagens rubrik

Som framgér av avsnitt 5.4.2 har de av utredningen foreslagna ter-
merna virdepappersfond och virdepappersfondrérelse i departements-
forslaget ersatts av beteckningarna aktizsfond och aktiefondsverksam-
het. Lagen har rubricerats Aktiefondslag.

Inledande bestimmelser

1§

Denna paragraf innehdller definitioner pd de for lagstiftningen cen-
trala begreppen aktiefond, aktiefondsverksamhet, fondbolag och for-
varingsbank. Den svarar delvis mot 1 och 22 §§ i utredningens forslag
och har delvis motsvarighet i Europaradets och OECD:s riktlinjer.
Begreppet aktiefond bhar behandiats i avsnitten 5.3 och 5.4.2. I defini-
tionen anges bl. a. att fonden huvudsakligen bestar av aktier eller andra
virdepapper. Fondens sammansittning anges narmare i 9 § forsta
stycket. Visentligt for bestimningen av fonden dr vidare att den
uppkommit genom kapitaltillskott frin allmZnheten. Som framgar av
avsnitt 5.4.2 kan saledes en aktiefond i lagens bemirkelse inte upp-
komma genom gemensamma vardepappersplaceringar av medlemmarna
i en sparklubb eller annan begriansad personkrets. En aktiefond &gs.
som nidrmare utvecklats i avsnitt 5.3, av andelsigarna gemensamt.
Detta har kommit till uttryck i definitionen. I utredningens lagforslag
har uttryckligen angetts att fonden skall utgra en frin rorelsens Svriga
egendom skild formogenhet. En {6ljd av att fonden enligt departe-
mentsférslaget dgs av andelsiigarna gemensamt Ar att den blir en siir-
skild formogenhetsmassa. Det dr dirfor inte nddvindigt att i defini-
tionen ange att fonden skall vara skild frin annan egendom.

Begreppet aktiefondsverksamhet har berdrts i avsnitt 5.4.2. Verk-
samheten utdvas i tvA huvudformer, nimligen genom f{odrvaltning av
aktiefond samt forsiljning och inldsen av fondandelar. Forsiljningen
av andelar riktar sig till allméinheten. Hirigenom kan inte bara svenska
utan ocksd utlindska rattssubjekt forvirva fondandelar. Utlidnnings for-
virv av fondandel kan moijligen std i strid mot lagen (1916: 156) om
vissa inskrinkningar i rétten att férviirva fast egendom m. m. Denna lag
innehiller ett principiellt férbud for utlindsk medborgare att forvirva
fast egendom, inmuta mineralfyndighet m. m. och syftar bl. a. till att
erhilla en kontroll dver utlindska forvirv av sidan egendom antingen
forvirvet sker direkt eller genom férmedling av juridisk person. I friga
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om svenska aktiebolag foreskrivs att bolag, vars aktier kan stillas till
innehavaren, inte fir forvirva bl.a. fast egendom utan tillstind av
Kungl. Maj:t. Detsamma giller for svenska aktiebolag, vars aktier skall
vara stillda till viss man, om inte sdrskilt f6rbehall (s. k. utlinnings-
klausul) tagits in i bolagsordningen. Genom utlinningsklausulen skall
enligt lagen bestimmas att vid varje tid endast en mindre del av ak-
tierna i bolaget — i normala fall mindre iin en femtedel — far fSrvirvas
av utlindska rittssubjekt eller vissa svenska rittssubjekt, bl. a. svenskt
aktiebolag vars aktiebrev kan stillas till innehavaren eller annat svenskt
aktiebolag vars bolagsordning inte innehéller utlinningsklausul. Aktier,
som far forvirvas av utlindska rittssubjekt och tillstandspliktiga svenska
rittssubjekt, kallas Iria aktier och Gvriga aktier bundna aktier [jfr 177—
187 §§ lagen (1944:705) om aktiebolag]. Forvirv av bunden aktie i
strid med utldnningsklausul #r ogiltigt. Utredningen har inte berort
fragan om eventuellt forbud for utlinning att férvirva andelar i svensk
aktiefond. Remissinstanserna har inte anfSrt synpunkter i denna fraga.
For egen del anser jag emellertid att det i princip inte finns anledning
att lagstiftningsvigen hindra utlinning att f6rvirva andelar i svenska
aktiefonder. Som framgar av avsnitt 7.2 fOreslar jag darfor att 1916 ars
lag dndras i 6verensstimmelse hirmed.

Ett utmirkande drag for det sitt pa vilket virdepapper i en aktiefond
bor vara sammansatta ir att dirigenom astadkommes en god risksprid-
ning. Syftet hirmed ir att bereda storre trygghet for de enskilda andels-
dgarna. Forvaltningen av fonden skall dirfor ske under beaktande
av principen om riskfordelning. Deita har kommit till uttryck i defini-
tionen av begreppet aktiefond i badde Europaradets och OECD:s rikt-
linjer. Skyldigheten att tillgodose intresset av riskspridning vid fond-
forvaltningen ingdr som ett visentligt led i det forvaltande foretagets
verksamhet och har dirfor i aktiefondslagen ansetts bora komma till
uttryck i samband med regleringen av aktiefondsverksamheten (21 §
forsta stycket).

Begreppet fondbolag har berorts i avsnitt 5.3. Fondbolag dr enligt
definitionen 1 forevarande paragraf aktiebolag, som far utva aktie-
fondsverksamhet. Enligt 14 § forsta stycket fordras sarskilt tillstand for
utdvande av verksamheten. De bestimmelser som giller f6r fondbolag
behandlas narmare i specialmotiveringen till 4 §.

Forvaringsbank anges vara bank som forvarar tillgdngarna i aktie-
fond samt tar emot inbetalningar och ombesdrjer utbetalningar som
avser fonden. Forvaringsbankens uppgifter behandlas i kommentaren
till 26—29 §8§.
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28

Paragrafen, som declvis motsvarar 1 § andra stycket i utredningens
forslag, anger att bara svenskt fondbolag fir utdva aktiefondsverksam-
het i Sverige. Att bolaget skall vara svenskt innebdr att det skall vara
bildat enligt svensk lag och salunda registrerat hir i landet. Genom be-
stimmelsen utesluts mojlighet for utlindska aktiefondsfretag att etable-
ra sig hir. Som tidigare framhallits behandlas inte frigan om en even-
tuell lagstiftning for utldndska aktiefonder i detta sammanhang.

3§

I paragrafens fOrsta stycke, som motsvarar 1 § tredje stycket
utredningsforslaget, stadgas forbud mot utévande av aktiefondsliknande
verksamhet i annan form #n aktiebolag eller ekonomisk férening. Verk-
samhbet, som inte ar aktiefondsverksamhet, men genom vilken allmén-
heten erbjuds att delta i virdepappersférviry for deltagarnas gemen-
samma rakning, far silunda utovas endast i nigon av dessa former och
endast om erbjudandet avser ritt att teckna aktie i bolaget eller andel
i foreningen. Med bestimmelsen avses att férebygga ett kringgéende av
aktiefondslagens bestimmelser, t.ex. genom att man bildar ett enkelt
bolag i vilket allmidnheten erbjuds bli deldgare. En sadan verksamhets-
form elier sadana andra former av detta slag av ekonomisk verksamhet
som bedrivs under personligt ansvar kan, som ocksd framhallits i den
allminna motiveringen, innebdra risker fOor investerarna. Investment-
verksamhet 1 aktiebolagets form bor ddremot sjdlvfallet inte forbjudas
och inte heller investmentverksamhet som bedrivs i form av ekonomisk
forening.

Nagra remissinstanser befarar att de foreslagna begriinsningarna i all-
minhetens mdjligheter till gemensamt f&rvirv av virdepapper kan
tolkas som ett hinder for den placeringstjinst som banker och fond-
miklare erbjuder sina kunder. Jag kan delvis instimma i denna upp-
fattning, Placeringstjansten hos bankerna och miklarna torde normalt
ingd som en del av den service som de erbjuder sina kunder. Om de
emellertid riktar ett erbjudande om placeringstjinst till allménheten
genom t. ex. annonsering eller annan reklam, torde verksamheten kunna
bli att betrakta som aktiefondsliknande verksamhet och salunda falla
under forbudet i forevarande paragraf.

Vid remissbehandlingen har pipekats att de i forsta stycket foreslagna
bestimmelserna kan ligga hinder i vigen for handel med certifikat, som
dragits mot en gemensam depa av virdepapper. I sistniimnda hinseende
vill jag erinra om att det pd den svenska obligationsmarknaden forekom-
mer s. k. certifikat, som utges i samband med inskrivning och deposition
av obligationer. Ett sddant certifikat utgor ett bevis om rétt att fa ut
obligationer och kan nidrmast jamstillas med lagerbevis och liknande
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handlingar, som utgdr bevis om ritt att f& ut annat dn pengar, Ett certi-
fikat av detta slag utgdr cmellertid inte nagon andel i f6rvarv av virde-
papper for gemensam rikning. Remissinstanserna torde ha asyftat en an-
nan form av certifikat, ndmligen sidana som avser andelsritt i en depa
av vardepapper av samme utstillare. Sidana certifikat syncs hittills ha
utfirdats i mycket begrinsad omfattning i Sverige. Ett exempel ar den
depé av tyska obligationer som utgjorde en del av det s. k. Tindsticks-
lanet. Det kan inte uteslutas att depfer av denna typ, som forekommer
i stor utstrickning i utlandet, kan fylla ett visst behov ocksa hos oss.
Enligt min uppfattning kan verksamhet av nu nimnda och liknande
slag 1 vissa fall vara en limplig form {or gemensamt viardepappersinne-
hav. Den bdr dirfor inte forhindras lagstiftningsvigen.

For att mojliggora verksamhet av nu berdrda och eventuellt liknande
slaghari andra stycket inforts ett stadgande, enligt vilket Kungl.
Maj:t eller myndighet, som Kungl. Maj:t bestimmer, kan medge undan-
tag fran forbudet 1 forsta stycket, om sarskilda skl foreligger.

Fondbolag
4%

Enligt f6rsta stycket idenna paragraf, som motsvarar 1 § and-
ra stycket andra punkten i utredningens forslag, giller for fondbolag
vad om aktiebolag i allminhet #r foreskrivet, i den méan annat inte fol-
jer av aktiefondslagen. De foreskrifter fOor aktiebolag som &asyftas &r
sjalvfallet i forsta hand bestimmelserna i aktiebolagslagen. Mot forsta
stycket i forevarande paragraf korresponderar 228 § andra stycket aktie-
bolagslagen, vari foreskrivs bl. a. ait aktiecbolagslagen inte giller, i den
mén sirskilda bestimmelser ges i lag eller forfattning i friga om aktie-
bolag for verksamhet av visst slag. De avvikelser som foreslas for fond-
bolag galler bl. a. bestimmelserna om fondbolags aktiekapital i 6 §,
foreskrifter om bolagets styrelse i 7 § och om styrelseledam&ter m. m. i
8 § samt vissa bestimmelser om skadezstind och straffansvar.

Bestdimmelsen i detta stycke innebdr vidare att ett fondbolag lik-
som andra aktiebolag kan ansluta sig till VPC-systemet enligt lagen om
forenklad aktiehantering.

Vid remissbehandlingen har fullmiktige i Sveriges riksbank tagit upp
fragan, om utlinningsklausul bor finnas {6r fondbolag. I anslutning
hirtill vill jag framhalla foljande. Som framgir av kommentaren till
1 § anser jag skil inte foreligga att uppstilla hinder fér utlinning att
forvirva andelar i svensk akticfond. De siirskilda styrelseledamoter
som foretrider fondandelsiigarna skall enligt 17 § tredje stycket depar-
tementsforslaget med bindande verkan for fondbolaget besluta i fraga
om roOstritt for aktier i aktiefond. For dessa ledaméter, liksom for Gvriga
ledamdter i fondbolagets styrelse, giller med tillimpning av 79 § aktie-
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bolagslagen att de skall vara svenska medborgare, om inte Kungl. Maj:t
eller myndighet som Kungl. Maj:t forordnar tilliter annat. Begrins-
ningsreglerna i 22 § departementsforslaget innebir att rostritt kan ut-
Ovas for hogst 5 % av aktiernas rostvirde i varje aktiebolag. Med hiin-
syn till det anforda anser jag att mojligheterna {or utliindska intressen
att via aktier i1 en svensk aktiefond fi ekonomisk makt Sver svenska
foretag i allménhet inte dr stora. Mojligheten {6r utlinning att genom
forvirv av aktier i svenskt fondbolag skaffa sig dominerande intresse
Over svenska forctag torde ocksa fi beddmas som ringa. Fér att ej
Oppna en icke avsedd vag att erhélla en sddan ckonomisk makt anser
jag det emellertid motiverat att en utlinningsklausul obligatoriskt infors
for fondbolag.

58

I paragrafen, som motsvarar 4 § i utredningens forslag, slas fast att
fondbolag skall sta under tillsyn av bankinspektionen. Bestimmelsen har
berorts under avsnitt 5.4.3. Foreskrifter om tillsyn finns ocksa i 46 och

47 §§.

6§

I denna paragraf ges foreskrifter om fondbolags aktiekapital. Den
svarar mot 5 § fOrsta stycket i utredningens forslag och har motsvarig-
het i art. 2 i Europaradets rekommendation och i regel 17 i OECD:s
riktlinjer.

Aktiekapitalet skall enligt fOrsta stycket i departementsfir-
slaget uppga till minst 250 000 kr., om viirdet av den eller de aktie-
fonder som bolaget forvaltar sammanlagt uppgar till hogst 50 milj. kr.,
och minst 500 000 kr., om virdet dr hogre. Motiven for dessa regler
har redovisats i avsnitt 5.4.3.

Enligt paragrafens andra stycke kan Kungl. Maj:t eller myn-
dighet som Kungl. Maj:t bestimmer, medge undantag frin kapital-
kraven, om det fOreligger sirskilda skédl. Enbart forhallandet, att ett
fondbolag stir i begrepp att utSka verksamheten och att bolaget vid
denna tidpunkt beriknar att fondvirdet kommer att ligga under grin-
sen 50 milj. kr., utgdr inte tillrackliga skil f6r dispens. For tillimp-
ning av stadgandet bor kridvas att nagon sirskild omstindighet kan
aberopas, t. ex. att det kan goras sannolikt att den angivna kapitalgrin-
sen endast tillfdlligtvis kommer att Gverskridas.

I tredje stycket foreskrivs att aktiekapitalet skall vara till
fullo inbetalat innan bolaget borjar sin verksamhet. Utredningen har
inte ansett det nddvidndigt att hirutdver foreskriva att aktiekapitalet
skall vara placerat pa betryggande sitt. Jag delar utredningens Asikt att
en sidan foreskrift dr Gverflddig. Det ingdr i bankinspektionens till-
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synsuppgifter att se till att det inbetalade beloppet &r placerat pd ett
sitt som inspektionen finner godtagbart bade i samband med inbetal-
ningen och direfter.

Svenska revisorsamfundet anser att andelsigarna bor ges tillfille att
teckna aktier i fondbolag och foreslar en foreskrift hdrom i lagen. Jag
har forstielse for tanken att fondandeclsiigarna skulle kunna fa mojlig-
heter till nirmare insyn i aktiefondsverksamheten om de vore aktiedgare
i fondbolaget. En bestiimmelsc i aktiefondslagen om ritt for fondandels-
agare till forhandsteckning eller liknande foreskrifter skulle emellertid
bli svar att genomfora i praktiken. En fondandelsigare — eller blivande
sddan — har ocksa sjilvfallet samma mdjligheter som andra personer
att teckna fondbolagsaktier, som utbjuds till allménheten. Jag kan dir-
for inte ansluta mig till revisorsamfundets forslag.

Enligt 71 § aktiebolagslagen skall minst 10 % av aktiebolags drsvinst
avsittas till reserviond till dess fonden uppgar till 20 % av aktickapi-
talet. Aven hirefter skall enligt 72 § 1 mom. samma lag sidan arlig
avsiittning till reservfond — eller skuldregleringsfond — goras, om bo-
lagets skulder enligt balansrikningen Overstiger dess bundna kapital, dvs.
aktiekapital, reservfond och skuldregleringsfond. Kungl. Maj:t kan en-
ligt 72 § 3 mom. medge undantag fran bestimmelserna i 1 mom., om
synnerliga skil foreligger med hinsyn till arten av bolagets verksamhet
och dvriga omstandigheter. Utredningen anser att det for fondbolagens
del dr overflodigt att kriva storre fondering in normal avsittning till
reservfond med hinsyn till bl. a. det begrinsade behovet av rorelse-
kapital f6r fondbolag. Enligt utredningens forslag (5 § andra stycket)
skall darfor fondbolag vara befriat fran i lag stadgad skyldighet att
avsitta vinstmedel med hinsyn till forhillandet mellan bolagets skulder
och summan av aktiekapitalet, reservfonden och skuldregleringsfond.

Utredningens forslag pd denna punkt har vid remissbehandlingen
avstyrkts av Skénes handelskammare. Handelskammaren anser att fond-
bolagen bor underkastas samma regler for fondering som andra aktie-
bolag. Ett fondbolag kan komma att ha ett betydande ekonomiskt an-
svar, sirskilt om bolaget skulle fa ritt att ta upp 1an fér fondens rik-
ning. Svenska revisorsamfundet, 3 andra sidan, som i och for sig till-
styrker utredningens forslag, foreslar dessutom att fondbolag befrias
fran all avsdttningsskyldighet betriffande reservfond.

For egen del anser jag att den i 71 § aktiebolagslagen foreskrivna
skyldigheten f6r aktiebolag att avsitta medel till reservfond bor gilla
dven i friga om fondbolag. Med hinsyn till verksamhetens siirskilda
art, bankinspektionens tillsyn och de jimforelsevis héga krav pd aktie-
kapital som uppstills for fondbolag finner jag emellertid liksom utred-
ningen att fondbolagen inte bSr vara underkastade aktiebolagslagens
bestimmelser om yiterligare fondering. Enligt fjirde stycket i
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forevarande paragraf skall fondbolag silunda vara befriat fran skyldig-
het att avsitta vinstmedel enligt 72 § 1 mom. forsta stycket aktiebolags-
lagen.

78

I denna paragraf finns bestimmelser om antalet styrelseledaméter i
fondbolags styrelse och om utseende av fondandelsigarrepresentanter i
styrelsen.

Departementsforslagets 7 § motsvarar 6 § i utredningens férslag. En-
ligt f6rsta stycket skall fondbolags styrelse bestd av minst fem
ledamoter. Bestimmelsen har i huvudsak behandlats under avsnitt 5.4.3.
Med tillimpning av akticbolagslagen giller att styrelseledamdter och
verkstillande direktor skall vara myndiga och om inte dispens lam-
nats, hir i riket bosatta svenska medborgare. I 77 § tredje stycket
aktiebolagslagen finns bestimmelser om den tid for vilken styrelse-
ledamot, som viljs pd bolagsstimma, skall utses. Reglerna hirom ir
tillimpliga pa fondbolagets styrelscledaméter utom de ledamdter som
utses som representanter for fondandelsigarma. FOr dessa, som skall
utses enligt paragrafens andra stycke, har inte angetts vilken tid upp-
draget skall avse. Det fir ankomma pa fondbolaget att bestimma tiden
mot bakgrund av vad som med hinsyn till bl. a. verksamhetens art
och omfattning kan anses utgdra en limplig tidsperiod. Bankinspek-
tionen bodr beddma limpligheten av foreslagen mandattid i samband
med provning av frdga om tillstind att utdva aktiefondsverksamhet
enligt 15 § och faststillande av fondbestdimmelser enligt 13 §.

Andra stycket innehaller regler om utseende av fondandelsdgar-
representanter. Reglerna har i huvudsak kommenterats under avsnitt
5.4.4. T detta stycke fOreskrivs att av styrelseledaméterna utser fond-
andelsdgarna eller intressesammanslutning f6r dem en ledamot for varje
pabdrjat tretal ledamoter. Vidare foreskrivs att ledamot som inte kan ut-
ses pa angivet satt skall utses av ldnsstyrelsen i det lan dir fondbolagets
styrelse har sitt sidte. Eftersom de sdrskilda representanterna for fond-
andelsigarna i forsta hand skall utses av andelsigarna sjilva eller
intressesammanslutningar for dem, kan vissa problem uppkomma vid
bildande av fondbolag och under den forsta verksamhetstiden. Av 15 §
departementsforslaget foljer att fondbolag inte far silja fondandelar
eller ge ut fondandelsbevis f6rriin bolaget registrerats. Ndgra fondandels-
dgare finns alltsd inte under den tid ett fondbolag bildas. Enligt 27 §
aktiebolagslagen kan ett aktiebolag registreras forst sedan styrelse och
revisorer ufsetts. Fondandelsdgarna kan alltsd enligt nuvarande regler
inte fa& nigot inflytande Over val av styrelseledamoter som sker vid
konstituerande stimma eller annan stdimma som 4ger rum innan bolaget
registrerats. Sedan fondbolaget verkat en tid och ett tillrackligt stort an-

10 Riksdagen 1974. 1 saml. Nr 128
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tal fondandelar salts, bor val av fondandelsigarrepresentanter komma
till stind. 1 fondbestimmelserna skall anges hur ett sidant val avses
ske. En mdjlighet ir att val sker vid en i sdrskild ordning utlyst fond-
andelsiigarstimma. Denna, som limpligen bor hillas i anslutning till
fondbolagets arsstimma, bor av praktiska skil foregds av en fOranmi-
lan till fondbolaget. Bolaget kan hirigenom bilda sig en uppfattning
om hur minga som dmnar delta i stimman och deltagarnas innchav av
fondandelar. Foreskrifter om kallelse till fondandelsigarstimma skall
anges i fondbestimmelserna.

Om en fondandelsdgarstimma halls — Atskilliga skil talar enligt min
mening for att en sddan 16sning bor provas — aktualiseras en rad mera
detaljerade spOrsmal. Foljande synpunkter kan dirvid anféras. For
att fi tilltride till andelsigarstimma och fa rOsta vid stimman bor
fordras att personen i fraga styrkt sitt innehav av fondandelar. Fond-
andelsdgares ritt bor kunna utdvas genom ombud pid samma sitt som
enligt 120 § aktiebolagslagen. Vid ordinarie fondandelsigarstimma
bor forekomma, utom val av styrelseledamoter, en redogorelse for bo-
lagets verksamhet. Vid stdmman kan andelsigarna fa tillfille att stilla
frigor till fondbolagets styrelse och anféra synpunkter pd verksam-
heten. Betriffande rOstningsreglerna pd fondandelsigarstimma bor
gilla motsvarande regler som for bolagsstimma enligt 119 § aktiebolags-
lagen. Olika rostviirde for andelar bor inte fSrekomma utan varje andel
skall berittiga till en rost.

Yiterligare bestimmelser om fondandelsigarstimma m. m. kan med-
delas i fondbestimmelserna, t. ex. bestimmelser att ordinarie stimma
skall hallas viss ménad varje ar och regler om extra stdmma.

1 den allmiinna motiveringen har framhéallits att lansstyrelsc i vissa
fall kan komma att utse fondandelsigarrepresentanter. Detta kan dven
vara en nddvindig 16sning under fondbolagets fOrsta verksamhetstid.

Bankinspektionen bor tillse att de valda ledamoterna i sin verksamhet
tillvaratar fondandelsigarnas gemensamma intresse.

For ledamot som utsetts att foretrida fondandelsigarna skall alltid
utses suppleant. Andra stycket innehaller en fGreskrift hirom. I friga
om suppleanter fOr Ovriga styrelseledamdter giller att ett fondbolag
i likhet med andra aktiebolag inte i och fOr sig #r skyldigt att utse
suppleanter. Om emellertid suppleanter utses, skall aktiefondslagens be-
stimmelser om styrelseledamot #ga motsvarande tillimpning pa supple-
ant. Foreskrift harom finnsi tredje stycket.

8§

I denna paragraf stadgas forbud for personer i ledande stillning i
ett fondbolag och vissa dem npirstiende fysiska och juridiska personer
att for egen riakning goéra vissa virdepapperstransaktioner.
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Utredningen

Utredningen framhéller att det 4r av stor vikt att en styrelseledamot
i ett fondbolag vid utovande av beslutanderitten i friga om den av
bolaget firvaltade virdepappersfonden inte har personliga intressen
som stdr i strid mot de intressen han har att ta till vara. I 9 § utred-
ningsforslaget har ddrfor intagits forbud for styrelseledamot i fondbolag
att for egen rdkning fran bolaget forvarva virdepapper, som ingdr i
viardepappersfond som bolaget forvaltar, eller till bolaget silja virde-
papper som ir avsedda att ingd i sidan fond.

Remissyttrandena

Utredningens forslag tillstyrks eller ldmnas utan erinran av flertalet
remissinstanser. Nagra framfor dock invéndningar. Stockholms handels-
kammare m. fl. papekar att det av utredningen foreslagna forbudet inte
kan tillimpas for borsaffirer, eftersom parterna dr okinda for var-
andra. Vid tillimpning av reglerna for forenklad aktiehantering finns
inte heller nadgon mojlighet att koppla samman Overlatare och forvir-
varc av aktie, eftersom Overlatarens aktiebrev makuleras och nytt aktie-
brev utfirdas for forvirvaren. Aven da affirer sker Gver bors kan sty-
relseledamot utnyttja sina mojligheter att paverka bolagets kop och for-
siljningar och sin kunskap om bolagets planer for att tillgodose sina
egna intressen till forfang for fondandelsigarna.

Flera remissinstanser, bl. a. patent- och registreringsverket och For-
eningen Auktoriscrade revisorcr, papekar att forbudet bor giilla ocksa
for verkstillande direktor som inte dr styrelseledamot. Foreningen gor
ocksa erinran mot att férbudet inte avses gilla transaktioner med sty-
relscledamot nirstdende fysiska personer och av dem ifgda juridiska
personer.

Departementschefen

Sadan verksamhet som omfattar handel med viirdepapper maste med
nodvindighet bygga pa fortroende for de personer som handhar verk-
samheten. Den provning av ett fondbolags lamplighet som ingar i till-
standsprovningen syftar bl.a. till att sd langt mojligt sdkerstilla att
verksamheten kommer att ledas pa ett vederhiftigt sitt. Fondledning-
ens handhavande av forvaltningen kommer att foljas med uppmiirk-
samhet av bankinspektionen. Hirigenom vinnes en viss garanti for att
personer i ctt fondbolags ledning inte for egen rikning med 4sidosit-
tande av fondandelsdgarnas intressen foretar tvivelaktiga virdepappers-
affarer genom att utnyttja sin sdrskilda information om aktiefonds-
verksamheten. Lagen bor emellertid ddrutéver innehélla ett uttryckligt
forbud for ledningen i ett fondbolag att foreta vissa transaktioner dir
ledningens personliga ekonomiska intressen kan spela in. I OECD-re-
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kommendationen (regel 23) uppstills ett principiellt férbud mot trans-
aktioner av ifrdgavarande art. Bl.a. fir inte styrelseledamdoter eller
andra befattningshavare hos fondbolaget eller deras familjemedlemmar
inlita sig pd virdepappersaffirer eller linctransaktioner for cgen rik-
ning med fonden. Samma férbud giller fér personer med viisentliga
aktiedgarintressen i fondbolaget och f6r andra personer som pi grund av
nirstiende ir i beroendestillning. Férbuden i regel 23 ir emellertid
inte ovillkorliga. En transaktion fir goras, om tillsynsmyndigheten fin-
ner att andelsiigarnas intressen inte triids fOr nir.

For egen del anser jag liksom utredningen och flertalet remissinstanser
att styrelseledamot i fondbolag inte bdr fi silja virdepapper till
eller kdpa siddana papper frin fond som bolaget fGrvaltar. Detta
bor ocksa gilla verkstillande och vice verkstillande direktdr i fond-
bolaget samt revisor och revisorssuppleant. I jdvskretsen bor ocksi
inrdknas andra personer med ledande stillning i bolaget, dvs. chef for
bolagets bokforing eller medelsférvaltning samt innehavare av annan
ledande befattning, t.ex. personer som ir verksamma i nivan nirmast
under bolagsledningen. Som en allmiin fGrutsdttning bor darvid gilla
att vederbdrande befattningshavare har en chefsbefattning som inte
bara tillfilligt utan generellt medfér kiinnedom om betydelsefulla for-
hallanden i aktiefondsverksamheten. I praktiken forde det inte bli svirt
att avgora, om befattningshavaren i friga har en sidan stillning att han
har mdjlighet att till fondandelsigarnas skada paverka virdepappers-
transaktioner som avser fonden.

I forsta stycket foreskrivs sdlunda att styrelseledamot, verk-
stillande eller vice verkstillande direktor, revisor eller revisorssuppple-
ant, chef for fondbolagets bokfdring eller medelsfdrvaltning eller inne-
havare av annan ledande befattning i fondbolag inte far {Srvdrva
vardepapper frin aktiefond som bolaget forvaltar eller sélja virdepap-
per till sddan fond. Nar det giller person som #r att betrakta som chef
for bokforing eller medelsforvaltning eller som innehavare av annan
ledande befattning, kan det i undantagsfall inte alltid st klart for ve-
derborande befattningshavare att forbudet giller for honom. Styrelsen
eller verkstiillande direktoren skall dirfor enligt andra stycket
meddela befattningshavaren i fraga att befattningshavaren omfattas av
forbudet i forsta stycket. Meddelandet skall sjdlvfallet ske utan drdjs-
mal. Det tillhdr bankinspektionens tillsynsuppgifter att se till att bestim-
melserna oljs.

For att hindra att forbudet mot obehoriga .virdepapperstransaktioner
kringgds bor det emellertid, som anmirkts vid remissbehandlingen, ock-
si gilla for familjemedlemmar och foretag som stir fondledningen
nira. Enligt tredje stycket giller silunda samma forbud for
make till ndgon som tillhor personkretsen i forsta stycket och f6r omyn-
digt barn som stir under hans virdnad. Forbudet kan ocksd gilla vissa
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juridiska personer. Tva foOrutsittningar skall dirvid vara uppfyllda,
ndmligen f6r det forsta att nigon av de personer som ingir i person-
kretsarna i forsta eller tredje stycket eller flera av dessa personer till-
sammans har sddan visentlig ekonomisk gemenskap med en juridisk
person — annan #n fondbolaget — som grundas pa andelsritt eller
dirmed jimforligt ekonomiskt intresse och for det andra att befattnings-
havare som avses i forsta stycket har visentligt inflytande pa den juri-
diska personens verksambhet.

Forsta—tredje styckena har i huvudsak utformats med reglerna om
skyldighet att anmila innehav av aktier i lagen om registrering av
aktieinnehav som forebild. Overtridelse av bestiimmelserna i forsta och
tredje styckena ar straffbelagd i 50 §.

Som framgir av 50 § kan straff 4d0mas endast for olaga virdepap-
persaffirer som fOretas uppsatligen eller av oaktsamhet. Nigon straff-
sanktion foreligger salunda inte for affarer ddr parterna dr okdnda for
varandra, t. ex. vid borstransaktioner.

Om ett fondbolags aktier skulle inregistreras vid borsen eller tas upp
pa fondhandlarlistan, dr enligt lagen om registrering av aktieinnehav
styrelseledamot eller annan perébn i ledande stillning skyldig att an-
mila innehav av sidana aktier i fondbolaget som #gs av honom sjily,
hans make och barn samt juridisk person med vilken nagon av dem har
visentlig ekonomisk gemenskap.

De styrelseledamdter som utsetts som representanter for fondandels-
dgarna bor vara helt obundna i forhallande till fondbolaget. De bor
darfor inte fa dga aktier i detta eller vara anstillda hos bolaget. Det
ar inte heller limpligt att de dr anstdllda hos forvaringsbank for aktie-
fond som fondbolaget férvaltar eller att de ar ledamdter av styrelsen i
banken eller i annat fondbolag. Av 7 § fjirde stycket foljer att sidan
ledamot inte heller fir vara styrelsesuppleant i forvaringsbanken eller
i annat fondbolag. Paragrafens fjirde stycke innehéller forbud
i dessa hinseenden. Overtradelse av forbudet dr belagd med straff enligt
50 §.

Aktiefond

9%

I forevarande paragrafs forsta stycke, vilket motsvarar 11 §
forsta stycket i utredningens forslag, anges vad en aktiefond bestir av.
Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 5.4.5.

1 paragrafens andra stycke foreskrivs att aktiefond skall ha
beteckning, varigenom fonden tydligt kan skiljas fran andra fonder.
Foreskniften motsvarar 11 § andra stycket i utredningens forslag. Ut-
redningen har ocksa foreslagit férbud for annan dn fondbolag att i sin
firma eller annars vid angivande av sin verksamhet anvinda orden
virdepappersfond, aktiefond m. fl. liknande ord eller sammansittning
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med sadana ord eller annan dirmed forvixlingsbar beteckning (3 § ut-
redningsforslaget). I detta sammanhang vill jag erinra om att Kungl.
Maj:t till inncvarande riksdags virsession lagt fram proposition med
forslag till ny firmalag, m. m. (prop. 1974: 4). I férslaget finns allminna
registreringsforeskrifter som skall garantera att firma har erforderlig
sirskiljningsférmaga och inte dr vilseledande. Lagforsiaget upptar ocksa
bestimmelser om s. k. sekundirt niringskiinnetecken, dvs. annat kinne-
tecken &n firma som niringsidkare jimte firman anvinder for sin verk-
samhet. Mot vilseledande anvéndning av firma eller sekundért narings-
kidnnetecken kan ingripande ske genom vitesforbud. Ocksi andra i
firmalagforslaget upptagna sanktioner kan bli aktuella. Jag anser det i
och for sig mindre limpligt att efter den nya firmalagens tillkomst ta
in sirskilda regler mot vilseledande bendmningar i ny speciallagstiftning,
bl. a. eftersom firmaprévningen i sddant fall skulle kompliceras for
de myndigheter som registrerar firmor av olika slag. Forslaget till aktie-
fondslag innehdller dirfor inte sirskilda foreskrifter om forbud mot
anvindande av niringskiinnetecken. Under forutsittning att forslaget
till ny firmalag antas av riksdagen, blir bestimmelserna i denna lag
tillimpliga.

Den i forevarande paragraf foreslagna foreskriften att aktiefond
skall ha beteckning, varigenom den tydligt kan skiljas fran andra
akticfonder, forestavas av delvis andra sk@l #n hinsyn till firmainne-
havarens eller allménhetens intresse. Enligt 17 § foretrider fondbolaget
fondandelsigarna i fragor som ror aktiefonden. Vid forvaltningen av
fonden handlar bolaget i eget namn men skall dirvid ocksa ange fon-
dens beteckning, Att si sker kan siledes vara en fOrutsittning for att
vissa rittsverkningar med avseende pd fonden skall intrida, t. ex. rost-
ritt for aktier i fonden. Det dr sjilvfallet ocksid av betydelse att, om
ett fondbolag forvaltar flera fonder, medel, avkastning och virdepapper
tillfors ritt fond och att risk for sammanblandning inte heller uppstar
i andra sammanhang.

Som foljer av 12 § skall fondens beteckning anges i fondbestim-
melserna. Négot hinder méter i och for sig intc mot att ndgon del av
fondbolagets firma ingar i fondens beteckning, Skulie — som en remiss-
instans anfért — vid Overldtelse av fonden till annat fondbolag uppstd
risk for att allmiinheten dérefter blir vilseledd pid grund av namnlikhet
mellan fonden och det forutvarande fondbolaget, far detta problem, i
likhet med vad som i allménhet sker vid rorelsebverldtelser, 1osas i
samband med §verlatelsen.

10 §

I denna paragraf anges att en aktiefond inte kan upptrida som sjalv-
stindigt rittssubjekt, dvs. fonden har inte stillning av juridisk person.
Frigan har ndrmare behandlats i avsnitt 5.4.5. Paragrafen har ingen
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motsvarighet i utredningens forslag. Som framgar av 1 § tillhér fonden
fondandelsdgarna. Fondbolaget ir enligt 17 § forsta stycket foretridare
for dem i frigor som ror fonden och kan inte frantrida stallforetradar-
skapet i andra fall &n som foljer av 39 §.

11 §

Paragrafen innehaller bestimmelser om att egendomen i en aktiefond
ir utmatningsfri (f6rsta stycket) och att fondandelsigare inte
kan giras personligen ansvarig for forpliktelser som avser fonden
(andra stycket).

En motsvarighet till paragrafens forsta stycke finns i 13 § forsta
stycket utredningens forslag. Bestimmelserna i fOrevarande paragraf
har nirmare behandlats i avsnitt 5.4.5.

12 §

Denna paragraf, som i huvudsak stimmer Sverens med 14 § forsta
stycket utredningens forslag, innchéller regler om fondbestimmelser och
har delvis berorts i avsnitt 5.4.6, Foreskrifter om fondbestimmelser
finns ocksa i Europaradets rekommendation, art. 6, och i OECD-rikt-
linjerna, bl. a. i reglerna 1—4.

Av forsta stycket framgir att fondbestimmelser skall finnas
for aktiefond och att fondbolaget skall uppritta siédana bestimmelser
for den fond som bolaget skall forvalta. Fondbestimmelserna kan
sigas utgora den avtalsmissiga grunden for forhillandet mellan fond-
andelsdgare och fondbolag.

Enligt paragrafens andra stycke skall i fondbestimmelserna
limnas upplysningar om fonden och fondverksamheten m. m. i de un-
der punkterna 1—11 niirmare angivna hinseendena.

I punkt 1 foreskrivs att aktiefonden, fondbolaget och forvaringsban-
ken skall anges i fondbestimmelserna. Uppgifter skall alltsd ldmnas om
fondens beteckning samt om fondbolagets och forvaringsbankens namn.
Dirutdver kan det givetvis vara ldmpligt att i fondbestimmelserna im-
na ocksa andra upplysningar for identifieringen, t. ex. postadress.

I bolagsordningen for fondbolag skall med tillimpning av bestim-
melserna i 8 § aktiebolagslagen anges antalet styrelseledamdter och
styrelsesuppleanter. Vidare skall tiden for styrelseledamots uppdrag anges
och, om ledaméter och suppleanter inte skall viljas pa bolagsstimma,
hur de skall tillsdttas. Eftersom vissa styrelseledaméter enligt 7 § andra
stycket aktiefondslagen skall utses av fondandelsigarna eller intresse-
sammanslutning f6r dem eller i andra hand av ldnsstyrelsen, ir det vi-
sentligt att den som forvirvar andel i en aktiefond pa ett enkelt sitt
kan fi kdnnedom om hur andelsigarrepresentanterna utses. Det kan
dven vara av intresse for andelsdgare att f3 vissa upplysningar om
styrelsen. Punkt 2 i forevarande lagrum innehéller darfor foreskriften
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att fondbestimmelserna skall ange antalet — eller ligsta och hogsta
antalet — ledamoter och suppleanter i fondbolagets styrelse samt hur
och for vilken tid de utses. Sjilvfallet miste uppgifterna stimma Gver-
ens med motsvarande uppgifter i bolagsordningen for fondbolaget.

Enligt punk: 3 skall de allminna riktlinjerna f6r placering av fond-
medlen anges. Hirvid skall framga, om utlindska viirdepapper skall
kunna fOrvdrvas samt, om sa ir fallet, i vilken omfattning placering
i sddana papper avses kunna ske.

Tva remissinstanser har berdrt nu nimnda foreskrifter. I friga om
utlindska virdepapper anser TCO att den maximala omfattningen av
det utlindska bestindet bor anges genom ett procenttal. Bankinspek-
tionen fOrutsiitter att inspektionen vid faststillandet av fondbestimmel-
serna skall kriva att diri ndrmare anges riktlinjerna for placerings-
politiken.

Jag anser att de riktlinjer fondbolagen skall ange fGr sin placerings-
politik inte far vara allmint utformade. For den som avser att placera
pengar i en aktiefond torde fondens inriktning i flertalet fall vara av-
gorande fOr investeringsbeslutet. Fondens placeringsinriktning méste
dirfor, som bankinspektionen funnit, klart framga av fondbestimmelser-
na. Det bdr sdlunda anges, om placeringarna skall ske med sikte frimst
pa snabb Kkapitaltllvixt eller hdg avkastning, om fonden skall ha
speciell inriktning, t. ex. pad viss bransch, osv. Det #dr ocksd av vikt att
det framgar av fondbestimmelserna, om utlindska virdepapper skall
ingd i fonden, eftersom bl. a. bedomningen av sidana papper kan kriva
sarskild sakkunskap.

Omfattningen av innehavet av utlindska papper kan, som TCO an-
tytt, anges genom en hogsta eller ligsta procentsats i forhallande till
fondens virde eller ocksd péd annat tydligt sitt.

Som framgér av avsnitt 5.4.10 i allmidnna motiveringen och av kom-
mentaren till 31 § har ett fondbolag frihet att vilja mellan att obligato-
riskt ge ut fondandelsbevis och att féra register over fondandelsinne-
havet. Fondbolaget kan ocksd av eget initiativ kombinera systemet med
fondandelsbevis med forande av register och registersystemet med ut-
givandc av sirskilda bevis. Av fondbestimmelserna bor framgd, hur
fondbolaget 16st dessa fragor, liksom om bevis utfirdas p& grundval av
register, t.ex. enligt det av virdepapperscentralen tillimpade systemet.
Enligt punkt 4 skall framga, om fondandelsbevis skall utfardas eller om
register skall foras. Rittssikerheten kriver, att det klart framgér av
fondbestimmelserna vad som skall gilla i nimnda hinseenden och vad
fondandelsigaren har att jaktta for att komma i 4tnjutande av sin
andelsriitt. Fondbestimmelserna skall vidare enligt punkt 5 ange, huru-
vida utdelning till fondandelsigarna skall ske, och, om utdelning skall
ske, grunderna och siittet for denna. Det skall alltsi framgd, om ut-
delning och annan avkastning skall foras vidare till fondandelsédgarna
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eller om fondering skall ske. Vidare skall anges, om realisationsvinster
skall delas ut eller kvarstd i fonden. Fondbestimmelserna skall vidare
limna upplysning om det sitt pa vilket utdelningen skall betalas ut till
fondandelsigarna, t.ex. om utbetalning skall ske enligt regler som
svarar mot bestimmelserna i lagen om férenklad aktiehantering.

I punkt 6 foreskrivs att grunderna for beridkning av fondandelsvirdet
skall anges. Foreskrifterna har ingen direkt motsvarighet i utredningens
forslag. Hur fondandelsvirdet beriknas framgar av 30 § andra stycket.
Vid berdakningen av fondens virde ar det tillatet att inrdkna framtida
skatteskulder i de ovriga skulder som kan belasta en fond, under f6r-
utsittning att sddana skatteskulder skall beaktas enligt fondbestimmel-
serna. Om ett fondbolag vid beréikning av fondandelsvirdet forbehallit
sig att gora avdrag for latenta skatter, skall detta salunda anges i fond-
bestimmelserna.

Enligt punk: 7 skall i fondbestimmelserna anges de hdgsta tilldgg till
eller avdrag frin fondandelsvirdet som far goras vid bestimmande av
forsilinings- eller inlGsningspris for fondandel. Vid forsiljning av an-
delar far bolaget silunda gora ett tilldgg till forsiljningspriset till tick-
ning av bolagets utgifter for forsdljningen. Som exempel pd sddana
kostnader kan ndmnas kostnader for registrering, utfdrdande av bevis
och kostnader for marknadsforingen. Aven courtage och andra sidana
kostnader som kan uppkomma, di virdepapper som svarar mot fond-
andelsvirdet inkGps, fir inrdknas i fOrsiljningstilligget i den man de
inte skall tas ut ur fonden. P4 motsvarande sitt far vid inldsen av an-
delar goras avdrag fran fondandelsvirdet for kostnader for inlosnings-
forfarandet och for kostnader vid forsiljning av virdepapper som svarar
mot fondandelens virde. Av fondbestimmelserna skall klart framga, om
courtagekostnaderna skall tas ut av nytillkommande och avgidende fond-
andelsiigare eller ur fonden.

En remissinstans anser att tilldggens och avdragens faktiska belopp
skall anges i fondbestimmelserna. Jag vill emcllertid inte férorda en
fOreskrift av sidan innebdrd. Det dr av praktiska skl inte lampligt att
kriva att det aktuella faktiska beloppet skall sta i fondbestimmelserna.
Bl. a. kan beloppet behova dndras med relativt korta mellanrum. Det bor
vara tillrickligt att i fondbestimmelserna anges att kostnadspaslaget
bestims som viss kvotdel av andelens pris eller att i bestimmelserna
utsigs till vilka belopp som tilliggen resp. avdragen hogst fir upp-
i,

Enligt punkt 8 skall i fondbestimmelserna anges grunderna for den
ersittning fondbolaget och férvaringsbanken har ritt att ta ut ur fonden
for sin befattning med denna, dvs. nar det giller fondbolaget for dess
forvaltning av fonden och nir det giller forvaringsbanken for dess
omhinderhavande av fonden.

Som papekats bade av utredningen och vid remissbebandlingen,
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behover ersittningens faktiska belopp inte anges. Ersittningen kan
vara ett konkurrensmede! inte bara mellan fondbolag utan ocksd mellan
bankerna. Det bor darfor inte krivas att det i fondbestimmelserna
nirmare anges hur ersittningen skall beriknas. Ersittningens storlek
kan faststillas schablonmiissigt, t. ex. i form av en hogsta grins, stilld
i relation till fondens omslutning, eller pa annat siitt.

Punkt 9 avser villkoren for forsiljning och inldsen av fondandelar.
Utredningens forslag innehaller inte ndgon motsvarighet till denna punkt,
som emellertid svarar mot fGreskrifter i Europaradets riktlinjer (art.
6 punkt 3 f). I friga om villkoren for forsiljning av fondandelar skall
sdlunda anges var andelarna siljs och pa vilket siitt, t. ex. om de skall
utbjudas kontinuerligt eller endast finnas att tillgh under vissa tids-
perioder. I det senare fallet skall tidsperioderna anges. Om det som for-
utsittning for forvirv av andelar krivs att koparen foljer en viss inbetal-
ningsplan, skall fondbestimmelserna innehalla uppgift hdrom. Nir det
giller inlosen av fondandelar skall det framga var och hur detta kan
ske. Det kan vidare vara limpligt att fondbestimmelserna limnar upp-
lysning om fondbolagets inlosningsplikt, eftecrsom fondandelsigarnas
ritt till inlésen av fondandelar 4r av grundliggande betydelse i lag-
stiftningen.

I punkt 10 foreskrivs att rikenskapsar for fondbolaget och fonden
skall anges. Enligt punkt 11 skall i bestimmelserna anges nir och var -
offentliggdrande skall ske av fondandelarnas pris, av kvartalsredogirel-
ser for fonden och av arsberittelser for fondbolaget och fonden.

UtGver de obligatoriska uppgifter som fondbestimmelserna skall
innehdlla enligt punkterna 1—11 stdr det fondbolaget fritt att till
bestimmelserna foga uppgifter som bolaget vill 1ata komma till fond-
andelsdgarnas kinnedom. Sadana uppgifter kan t. ex. avse upplysningar
om fondbolaget eller angivande av hur fondbestimmelse far ndras
enligt 13 § andra stycket.

13 §

Denna paragraf innehiller foreskrifter om faststdllelse av fond-
bestimmelser och om indring av sidana bestimmelser. Paragrafen
svarar mot 14 § andra stycket och 15 § i utredningens forslag och har
behandlats i avsnitt 5.4.6. Enligt forsta stycket skall bankin-
spektionen prova friga om faststillelse av fondbestimmelser for fonden.
Finner inspcktionen att bestimmelserna strider mot lag eller annan for-
fattning eller att de dr oskiiliga for fondandelsigarna, skall faststil-
lelse vigras. Bankinspektionens faststillelse av fondbestimmelser skall
enligt 15 § foreligga, innan inspektionen meddelar tillstand att utova
aktiefondsverksamhet betriffande fonden. Fondbestimmelscrna skall
alltsa ha faststiillts, innan fondandelar far siljas. For att underlitta
for kopare av fondandclar att £ del av fondbestimmelserna foreskrivs i
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37 § andra stycket att de fondbestimmelser som giller for aktiefonden
skall vara fogade vid arsberittelsen for fonden. P4 fondandelsbevis
skall enligt 32 § forsta stycket punki 5 anges bl. a. var fondbestimmelser
kan crhéllas. Om fondbolag for register enligt 31 §, skall bolaget limna
motsvarande upplysning pa annat siitt (34 § forsta stycket).

Enligt andra stycket skall fondbolags beslut om &dndring av
fondbestimmelse understillas bankinspektionen for godkinnande. For-
utsidttningar for godkinnande 4r att inspektionen finner att dndringen dr
befogad och att den foreslagna bestimmelsen dr skilig for fondandels-
dgarna. Sistndmnda forutsittning innebdr givetvis inte att inspektionen
ar forbindrad att godkinna indringar som ocksi tillgodoser fondbola-
gets intresse, t. ex. hojning av forvaltningsersittningen till bolaget. En
fondandelsigare som inte vill godta dndringen bor ges tillfdlle att 15sa
in sin andel, innan #ndringen borjar tillimpas mot honom. For s&dant
dndamal foreskrivs att fondbestimmelse inte far tillimpas i sin nya ly-
delse forrdn efter en viss tid, som regel tre manader, efter bankinspek-
tionens godkinnande. Inspektionen kan dock medge kortare frist. Fond-
bolaget skall offentliggbra &ndringsbeslutet pd sitt inspektionen be-
stimmer. Uppgifter om indring av fondbestimmelse bor tas in i kvar-
talsredogorelse och arsberittelse. Dirutéver kan bankinspektionen fére-
skriva att iindringsbeslutet offentliggbrs pa annat sitt, t. ex. genom
annons i tidning, eller genom att fondandelsigarna erhéller personligt -
meddelande med ledning av register. En sidan foreskrift kan vara moti-
verad bl. a. om #dndringen avser nigon viktig del av fondbestimmelserna.

Fondbolags verksamhet

14—16 §§

Dessa paragrafer innehdller bestimmelser om tillstind att utdva
aktiefondsverksamhet och ddrmed sammanhidngande verksamhet samt
forutsittningar for meddelande resp. aterkallande av tillstind. Bestdm-
melsen i 14 § forsta stycket har delvis motsvarighet 1 1 § andra stycket
i utredningens forslag. Bestimmelserna i 15 och 16 §§ svarar i huvud-
sak mot 2 § forsta resp. andra stycket utredningsforslaget (jfr ocksa
Europarddets rekommendation art. 2 p. 1 och OECD-riktlinjerna,
reglerna 2 och 21). Paragraferna har i sina huvuddrag behandlats i
avsnitt 5.4.7.

Bankinspektionen skall, innan tillstind meddelas att utéva aktiefonds-
verksamhet, enligt 15 § andra stycket préva att vissa forutsittningar ar
uppfyllda. Enligt punkt 1 skall silunda det tillimnade fondbolaget vara
registrerat som aktiebolag enligt bestdimmelserna i akticbolagslagen. Det
far forutsittas att fondbolagets stiftare redan pa ett tidigt stadium av
bolagsbildningen inhimtar bankinspektionens synpunkter pi den plane-
rade verksamheten. Innan stiftarna enligt 14 § aktiebolagslagen anstker
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om godkidnnande av stiftclsehandlingarna hos registreringsmyndighcten,
bor silunda inspektionen beredas tillfille att yttra sig 6ver dessa. Vidare
skall enligt punkt 2 fondbestimmelserna vara faststillda for den eller
de fonder, som verksamheten avser. Hinder {oreligger principiellt inte
mot att faststilielse sker i omedelbart samband med tillstandsgivningen.
Slutligen dr enligt punkt 3 en forutsittning f6r meddelande av tillstand
att bolaget ar lampligt att utdva verksamheten. Denna punkt har nir-
mare behandlats i den allmanna motiveringen.

Riksbanksfullmiktige berdr i sitt yttrande fragan, huruvida tillstind
for fondbolag att utova aktiefondsverksamhet bor tidsbegriinsas. Enligt
min mening dr de foreskrifter till andelsigarnas skydd som fGreslis
i aktiefondslagen — bl. a. bankinspektionens forhandsprévning av fond-
bolaget, faststillandet av fondbestiimmelser, inspektionens kontinuerliga
tillsyn samt mdjligheten att dterkalla tillstand att utSva aktiefondsverk-
samhet — tillriickliga fran sikerhetssynpunkt. En tidsbegrinsning av till-
stind kan dessutom verka himmande pé& utvecklingen av verksamheten.
Jag vill siledes inte fororda att en sidan mdjlighet till tidsbegrinsning
infors i lagen.

17 §

Paragrafen, som delvis motsvarar 8 § i utredningens forslag, handlar
om fondbolagets skyldigheter gentemot andelsigarna och bolagets be-
fogenheter vid forvaltningen av aktiefond. Bestammelser av liknande
innehall finns i Europaradets riktlinjer art. 7 punkterna 1 och 2. Para-
grafen har i huvudsak behandlats i avsnitt 5.4.8.

I andra punkten i tredje stycket finns foreskrifter om rostratt for
aktier i fonden. En ingdende redogorelse f6r denna fraga har limnats
i den allmiinna motiveringen. Bestimmelsen innebar att fondandels-
dgarrepresentanterna beslutar om rostriatten med bindande verkan for
bolaget. De kan antingen sjidlva foresla att rostritt skall utdvas eller att
rostritten skall utovas pa visst sitt, t. ex. s& att vissa av fondandelsigar-
nas gemensamma bista fOrestavade syften uppnas. Fondandelsdgar-
representanterna kan ocksd med bindande verkan for bolaget avvisa
ett av styrelsens majoritet framlagt forslag om att rgstriitt skall utGvas
eller hur denna skall utdvas. Foreligger majoritet bland dessa represen-
tanter om hur en fraga som giller rdstritten skall 10sas, giller majori-
tetens mening. Foreligger lika manga roster for som emot, forfaller
fragan, dvs. rostriitten kan inte utdvas. Enligt tredje stycket tredje punk-
ien skall beslut om utSvande av rostritt fattas pa styrelsesammantride.

1 friga om sjilva utOvandet av rostriitten har utredningen foreslagit
att bolaget inte annat @n for sirskilt fall far Gverlata rostritten till
annan. Om rostritten Gverlats, skall bolaget utfirda noggranna anvis-
ningar for dess utdvande (8 § andra stycket utredningsforslaget). Ut-
redningen framballer att bolaget ddremot inte bor fi utfirda generelia
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och for flera tillfillen gdllande fullmakter fOr annan att utdva rost-
réitten, Forslaget i denna del har godtagits av de flesta remissinstanser-
na. Aktiebolagsutredningen har framhallit att Gverlitelse av rostritt
enligt svensk ritt inte torde kunna ske pa annat sitt {in genom bemyndi-
gande enligt fullmakt. For egen del vill jag erinra om att fullmiktig for
aktiedgare pd bolagsstimma enligt 120 § aktiebolagslagen skall styrka
sin behorighet genom skriftlig, dagtecknad fullmakt, om inte muntlig
fullmakt ges pd stimman. Enligt lagrummet giller inte fullmakt for
stimma som borjar senarc dn fem ar cfter fullmaktens utfirdande.
Nigot hinder enligt nimnda lagrum att rosta med stod av generellt
meddelad fullmakt for den som styrkt sin behorighet torde inte fore-
ligga. FOr att rostning genom fullmakt skall utdvas pd sitt som kan
antagas std i Gverensstimmelse med fondandelsigarnas gemensamma
intresse, bor fondbolagets styrelse — om rdstriitt enligt fondandelsigar-
representanternas bestimmande skall utdvas och bolaget inte sjdlvt skall
utdva rostritten — for varje sérskilt fall besluta att uppdra &t annan
att fora talan som fullméktig pd bolagsstimman i friga. P4 sitt utred-
ningen angett bor vid sidant uppdrag noggranna anvisningar om hur
tOstningen skall ske meddelas av fullmaktsgivarna. Jag férordar silunda
att som en fjairde punkt i tredje stycket upptas en bestimmelse av i
huvudsak det innehall som utredningen féreslagit.

18 §

Paragrafen innehaller bestimmelser som syftar till att férhindra att
fondtillgangarna kommer i fondbolagets faktiska besittning. Som
framhallits i avsnitt 5.4.8 far ctt fondbolag i princip inte omhinderha
egendom som hor till fonden. Medel som inflyter till bolaget vid for-
siljning av fondandelar far dock tas emot av bolaget men skall utan
drojsmél vidarebefordras till forvaringsbanken. Detta giller ocksa i
fraga om kostnadstilligg som tillkommer fondbolaget. Det Aaligger
forvaringsbanken att tillfra fonden resp. fondbolaget de influtna
medlen. Betriffande placeringen av medel pid bankrikning bor en all-
min riktlinje for bolaget vara att medlen gors rintebérande och place-
ras pd si forménliga villkor som mojligt. Nar det giller rintebdrande
konton med olika uppsigningstider bor bidnsyn tas till det behov av
likvida medel som bedoms foreligga for att mota eventuella krav pa
omedelbar utbetalning. Paragrafen har ingen motsvarighet i utredning-
ens forslag.

1922 §§

Dessa paragrafer innehaller placeringsregler i friga om egendom
som ingar i aktiefond.

Bestimmelserna i 19 § svarar i huvudsak mot 17 och 18 §§ i utred-
ningens forslag. Huvuddragen av paragrafen har behandlats i avsnitt
548.1 forsta stycket upptas den allminna regeln att medel
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som tillférs akticfond skall, si snart det anses limpligt, placeras i
virdepapper, i den man behov av likvida medel inte foreligger. Ett visst
behov av likviditetsreserver torde alltid finnas, t.ex. for att utnyttja
beriknade emissionserbjudanden eller for att mdta erfarenhctsmissigt
uppkommande behov av medel f6r inlésen av fondandclar.

Andra stycket innehiller bestimmelser om de slag av virde-
papper som fondbolag far fGrvirva till aktiefond.

I punkt 1 anges huvudregeln for placering i svenska virdepapper.
Bestimmelsen svarar mot 18 § punkterna 1 och 2 i utredningens for-
slag. Tillatna placeringsobjekt 4r svenska vdrdepapper som noteras vid
Stockholms fondbors eller pa lista som utges av sammanslutning av
svenska fondkommissionirer.

Nagra remissinstanser anser att ocksid vissa onoterade svenska
virdepapper bor fa forvirvas. Stockholms handelskammare m. fl.
framhaller att vissa sidana papper kan vara forstklassiga placerings-
objekt. For mindre och medelstora foretags finansiering kan det salunda
vara av betydelse, om placeringsméjligheterna omfattar ocksd onoterade
virdepapper. Liknande synpunkter anférs av bl. a. Svenska sparbanks-
foreningen, Sveriges kdpmannafSrbund, Skandifond och Sparinvest. I
nagra yttranden foreslds att onotecrade papper skall f& fGrvdrvas upp
till viss procent av fondens virde eller att det utan begrinsningar i lagen
endast skall anges i fondbestimmelserna i vilken utstrickning sadana
papper far férvirvas.

For egen del har jag samma uppfattning som utredpningen och for-
ordar darfor aftt i princip endast noterade virdepapper skall tillatas
som placcringar. Som framgar av punkt 3 i detta stycke har ett fond-
bolag hirutdver mojlighet att utnyttja vissa s. k. introduktionserbju-
danden.

Enligt punkt 2 far fondmedel placeras i utlindska virdepapper,
om det #r tillatet enligt fondbestimmelserna och om virdepapperen
ar féremal for notering och handel vid fondbors eller eljest under be-
tryggande forhillanden. Bestimmelserna svarar delvis mot 18 § 3 i ut-
redningens fOrslag.

Utredningen har foreslagit uttrycket stérre fondbors. Svenska bank-
foreningen tolkar forslaget si att ett vardepapper far forvarvas till en
aktiefond, om det dr foremal for regelbunden omsittning pa borsplat-
sen och blir noterat i ndgon vederhéftig specialpublikation. Stock-
holms handelskammare m.fl. anmirker att uttrycket inte ger ut-
rymme for forviarv av sidana virdepapper som kops och siljs “Gver
disk” (over the counter) i Amerikas forenta stater.

Den forsdljning som i Forenta staterna sker “6ver disk” — och som
bl. a. omfattar bank- och forsdkringsbolagsaktier — stdr under upp-
sikt av den federala tillsynsmyndigheten. Jag ser ingen anledning att
utesluta sadana placeringsmojligheter. Den av utredningen uppstillda
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kvalifikationen, att den fondbors vid vilken virdepapper dr foremal
for handel och notering skall vara storre, har sisom alltfér obestamd
inte tagits med i departementsforslaget. Det ingar i bankinspektionens
tillsynsbefogenheter att se till att allménna sikerhetskrav inte eftersatts
vid placeringarna. I praktiken torde det endast bli friga om kop av
virdepapper i linder med utvecklad virdepappersmarknad och i vilka
fondborserna star under tillsyn av det allménna eller under annan
betryggande kontroll.

Punkt 3 innehéller ett undantag fran kraven i punkterna 1 och 2 att
placering skall ske i virdepapper som npoteras och &r féremal for
handel vid fondbdrs etc. Om det finns sannolika skdl att anta att
aktier, obligationer och andra vidrdepapper, som utbjuds till forsilj-
ning, inom ett ir kommer att inregistreras vid fondbors cller noteras
pa den svenska fondhandlarlistan, fir de forvirvas, Enligt tredje styc-
ket i paragrafen skall sidana viirdepapper avyttras, om de inte blivit
inregistrerade eller notcrade inom den foreskrivna ettarstiden. Som
framgar av det f6ljande skiljer sig bestimmelserna i forevarande punkt
frin utredningens forslag si till vida att en ldngre tidsfrist for av-
yttring av onoterade papper foreslas.

Bankinspektionen anfGr att uttrycket “sannolika skdl” kan medfra
tolkningssvarigheter nir det giller forvirv av utlindska virdepapper.
Bl. a. med tanke pa svérigheten att bedoma nyintroduktioner vid olika
internationella former av bdrsliknande handel och risker for olampliga
placeringar avstyrker inspektionen att onoterade utlindska virdepapper
far forvirvas i avvaktan pa introduktion vid fondbdrs.

For egen del vill jag framhalla f6ljande. Virdepapper som inregistre-
rats vid Stockholms fondbérs underkastas en forhandsprévning av bors-
styrelsen. Enligt borsordningen (1969: 546) for Stockholms fondbors
skall ansbkan om inregistrering av aktier vara atfoljd av bl. a. uppgift
om aktiernas ungefirliga marknadsvirde och spridning bland allmin-
heten, ungefirliga antalet aktieligare samt bolagets arsredovisningar
och revisionsberittelser for de fem senaste rikenskapsaren. For obliga-
tioner och andra skuldférbindelser giller i stort sett motsvarande ford-
ringar. Vidare giller enligt borsordningen vissa krav pa aktiekapitalets
eller obligationslanets storlek. Pa grund av de faststidllda reglerna for
borsstyrelsens provning kan fondbolaget med hdg grad av sannolikhet
bedéma, om inregistrering kommer att ske.

Ocksd de virdepapper som redovisas pd fondhandlarefGreningens
lista dr foremal for en bedOmning, innan de tas upp pa listan. Fond-
handlareféreningen provar sélunda anstkningar om upptagande pa listan
och avgor nir ett papper skall avforas dérifran. Forutsittning for note-
ring #r att det finns en marknad for papperet och att detta dr foremal
for omsittning. Liksom utredningen anser jag darfor att virdepapper,
som vintas bli noterade pa fondhandlarlistan, i nu berdrda hdnseenden
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kan jamstillas med papper som beriknas bli borsintroducerade och
dédrfor bor fa forvirvas under samma forutsittningar, Nigon anledning
att hiirvid gora skillnad mellan svenska och utlindska virdepapper
synes inte foreligga. Med hiinsyn till det anf6rda anser jag silunda att
utredningens forslag nir det giller sannolikhetsbeddmningen bor godtas
i fraiga om de aktier som inregistreras eller noteras i Sverige. Nir det
giller viardepapper som avses bli noterade i utlandet kan det ibland,
som bankinspcktionen patalat, vara svirt att bedéma limpligheten av
placeringarna, Detta torde emellertid inte vara fallet vid utbud av
virdepapper enligt offentliga prospekt som anger aft ansdkan om
registrering pd utlindsk fondbdrs skall gdras, om det kan forutsittas
att en forhandskontakt dgt rum mellan det emitterande institutet och
borsen i fraga. Inspektionen torde ha mdjlighet att kontrollera sidana
uppgifter. Jag anser dirfor att férvarv av papper, som avses bli inregi-
strerade pa utlindsk fondbors, ocksd bor vara tilldtna enligt lagen.

Utredningen har foreslagit att den tillitna tiden for innehav av
introduktionspapper inte skall fi Gverstiga sex ménader. Denna tidsfrist
har av nagra remissinstanser, bl. a. bankinspektionen och kommers-
kollegium, uppfattats som alltfér sndv. Stockholms handelskammare
m. fl. anser att négon tidsgrins inte bOr anges i lagen. Underhands-
forsiljning till en aktiefond kan enligt instanserna vara en lamplig
vig for att ge ett fOretags aktier den spridning som krdvs for bors-
introduktion. Fonden kan i sin tur medverka ftill ytterligare spridning
genom forsdljningar. Medverkan i sidana transaktioner kan vara i
fondandelsigarnas intresse dven om en avsedd bdarsintroduktion ligger
ett ar eller lingre fram i tiden.

Som framgédr av den allminna motiveringen &r jag av den uppfatt-
ningen att endast virdepapper som har hog likviditet och vars viirde
Iitt kan faststdllas bor fa ingd i en aktiefond. Placeringar bor darfor
inte tilldtas i andra introduktionspapper #n sadana som inom en rela-
tivt ndra framtid kommer att uppfylla forutsittningarna for inregistre-
ring eller notering. En lingre tidsfrist for innehavet &n utredningen
foreslagit dr emellertid enligt min mening befogad, bl. a. dirfor att
en alltfér kort tid i vissa ligen skulle kunna m&jliggdra spekulationer
mot fonden och dirigenom bli till skada for fondandelsigarna. I 19 §
tredje stycket departementsforslaget foreskrivs diarfér — delvis efter
monster av 55 § banklagen — att viirdepapper som inte inregistrerats
eller noterats, dvs. uppforts pa fondhandlarlistan, inom ett ar fran for-
virvet, skall avyttras s& snart det limpligen kan ske.

Punkt 4 motsvarar delvis 18 § tredje stycket i utredningens forslag
och syftar till att mojliggbra forvidrv av emissionsbevis (exempelvis
teckningsrittsbevis vid nyemission och optionsbevis vid skuldebrev for-
enade med nyteckningsriitt), som medfdr ritt att teckna eller erhiila
virdepapper vilka utgor tillitna placeringar enligt bestimmelsen i punk-
terna 1-—3.
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Enligt punkt 5 far fondmedel placeras i skattkammarvixlar. Nigra
remissinstanser har foreslagit att placeringar skall fi goras ocksd i
andra virdepapper, t. ex. i skuldebrev utfirdade av bank, forsikrings-
bolag, kreditaktiebolag, m. m. Avsikten med bestimmelsen i punkt S &r
att mdjliggra kortvariga placeringar av likvida medel. I likhet med ut-
redningen och flertalet remissinstanser anser jag att detta syfte tillgodo-
ses genom mdjlighet till placering i skattkammarvixlar.

Paragrafens tredje stycke har berdrts under punkt 3.

Fjirde stycket innehaller forbud f6r fondbolaget att placera
fondmedel i bolagets egna aktier eller i andelar i aktiefonden. Bestim-
melsen har ingen direkt motsvarighet i utredningens forslag. Fond-
bolagsaktier torde i vart fall tills vidare inte komma i friga for note-
ring enligt andra stycket punkt 1 och &r darfor som onoterade virde-
papper forbjudna placeringsobjekt. Att som tillgang i fonden redovisa
andelar i denna skulle strida mot god redovisningssed och dessutom
innebira ett olimpligt forfarande i andra hiinseenden. Med hinsyn till
fondandelsdgarnas intresse av uttryckligt skydd mot obehdriga eller
olampliga forfoganden har bestimmelsen dock ansetts bora ingd i de-
partementsforslaget. Ett jamforligt forbud finns i 69 § aktiebolagslagen,
enligt vilken aktiebolag i princip inte fir forvirva egen aktie.

Utredningen anser (se ndrmare avsnitt 3.3.9) att forvdrv till en
aktiefond av fondandelar i andra aktiefonder bdr vara tillatna enligt de
allminna reglerna for virdepappersforvirv. Sddana placeringar far
dock inte ske enligt Europaradets rekommendation art. 10 punkt 3.
Enligt OECD-rekommendationen far upp till 15 % av fondtillgangarna
placeras i fondandelar i andra fonder, som tillimpar samma begrins-
ningsregel (regel 10). Sveriges advokatsamfund avstyrker en rdtt till
forvirv av andelar i andra fonder.

FOr egen del anser jag att ett forbud eller andra begrinsningar for
placering av fondmedel i andra akticfonder skulle f3 ringa praktisk
hallit kan dessutom sidana fOrvirv i vissa fall framsta som befogade,
t. ex. ndr det giller att utnyttja sakkunskap i ledningen f&r en bransch-
fond eller vid investeringar i Jander med liten aktiemarknad. I andra
fall diremot skulle forvirv av fondandelar kunna tdnkas strida mot
fondandelséigarnas intresse, t. ex. om forvarv sker i stdrre omfattning
och forvaltningskostnaderna dirigenom blir onormalt héga. Under sist-
namnda foérhillanden bOr bankinspektionen kunna ingripa inom ramen
for sin allménna tillsynsbefogenhet.

20§

Foreskrifterna i denna paragraf, som har en forebild i art. 10 punkt
4 i Europaradets rekommendation, innebdr i praktiken att kOp och
forsaljningar av virdepapper till eller frdn fonden normalt inte fir

11 Riksdagen 1974. 1 saml. Nr 128
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ske till oformaénligare pris dn gillande marknadsvirde. Avsteg frin
regeln fir dock goras, om sdrskilda skdl fOreligger. Foreskrifterna
har inte ndgon motsvarighet 1 utredningens férslag.

Marknadsvirdet brukar anges som det pris vilket ett viirdepapper
betingar ndr prisbildningen regleras av tillgdng och efterfrigan. Om
viirdepapper kops eller siiljs Over bors, blir priset den betalkurs eller
nigon av de betalkurser som noterats pa borsdagen. Virdepappers-
transaktionerna kan emellertid ocksd gOGras utanfor borsen. Giiller det
ett papper, for vilket betalkurs inte noterats vid tilifillet i friga, far
sjdlvfallet en bedomning av marknadsvirdet ske med ledning av senaste
kop- och siljkurs. Om det dr pakallat av sirskilda skil, bor avsteg
frin marknadsviirdet kunna goras. Ett fondbolag Onskar t. ex. att till
fonden fBrviirva en storre post av aktier i ctt visst bolag och vill dirvid
inte riskera att borskursen stiger pd grund av denna efterfrigan. For-
virvet kan vara till andelsiigarnas férmin, dven om priset ligger nagot
hoégre in borskursen. Eftersom fondbolaget har att vid forvaltningen
uteslutande ta till vara fondandelsigarnas intressen, bor bolaget i si-
dana fall kunna gora avslut som avviker frin senastc bdrskurs cller
uppskattningsvirde. Nér det giller introduktionspapper, dvs. virde-
papper som avses i 19 § 3, kan ett faststillande av marknadsvirdet
stilla dnnu stSrre krav pa sirskild sakkunskap. Aven i dessa fall bor
fondbolaget kunna diskretionart prova, om priset dr skiligt.

21 §

Denna paragraf innehdller vissa placeringsregler med sikte pi risk-
fordelning av fondegendomen. Bestimmelserna i paragrafens tvd
forsta stycken har i huvudsak behandlats i avsnitt 5.4.8.

I f6rsta stycket fastslis bolagets alimdnna skyldighet att se
till att aktiefonden fir en med hinsyn till intresset av riskspridning
limplig sammansittning av virdepapper. Fondegendomen skall alltsé
placeras enligt riskspridningsprincipen. Denna bestimmelse har inte
nagon uttrycklig motsvarighet i utredningens férslag.

I andra stycket, som i allt visentligt svarar mot 19 § forsta
stycket utredningsférslaget, anges som huvudregel att virdepapper med
samme utfirdare inte fir mot vederlag forvirvas till zkticfond i sddan
omfattning att viirdet av sidana papper genom forvirvet kommer att
Overstiga tio procent av fondens virde. Bankinspektionen fir medge att
procenttalet verskrids, om sirskilda skil fGreligger. Sjdlvfallet skall in-
spcktionen hirvid beakta att intresset av riskfordelning fortfarande blir
tillgodosett. Nagon Gvre grans {6r bankinspektionens dispensritt anges
inte till skillnad fran utredningens forslag. Vid tilldmpning av bestimmel-
serna i detta stycke #r forhallandena vid tidpunkten for férvarvet av-
gorande. Om ett visst aktieinnehav sdlunda skulle komma att Sverskrida
den tilldtna procentsatsen genom kursstegring, dr fondbolaget inte pa
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grund hirav skyldigt att silja aktier for att &terstilla relationerna.
Uppkommer friga om ytterligarc forviirv av aktier av samma slag, skall
emellertid tioprocentsgrinscn eller den hogre griins, som bankinspektio-
nen kan ha faststillt, beaktas.

I tredje stycket behandlas ett speciellt undantag fran begrins-
ningsreglerna 1 andra stycket. Tioprocentsgriinsen eller den hégre grins
som bankinspektionen kan ha medgett far silunda Gverskridas vid for-
virv i samband med emissioner i bolag, vars aktier ingir i fonden. Sa-
dana emissioner kan avse aktier eller konvertibla skuldebrev eller skulde-
brev forenade med optionsritt till nyteckning. I friga om aktier avses
hirvidlag endast nyemissioner. Eftersom forbudet i andra stycket endast
giller forviirv mot vederlag, fir aktier genom fondemission pi grund-
val av tidigare aktieinnehav alltid mottagas. Aktier och skuldebrev som
forvirvats mot vederlag skall emellertid enligt tredje stycket avyttras
si spart det ldmpligen kan ske och senast ett &r efter forvirvet, om
viirdepapperen inte vid négot tillfille under ettrsperioden kunnat in-
rymmas inom tioprocentsgrinsen eller den av bankinspektionen even-
tuellt medgivna hdgre grinsen. Bestimmelserna svarar med vissa avvi-
kelser mot 19 § andra stycket i utredningens forslag. Detta forslag avser
endast nyemission av aktier. Vidare skall den foreskrivna relationen
mellan akticinnehav och fondvirde enligt utredningsférslaget &terstillas
redan efter sex manader. Flera remissinstanser fGrordar en ldngre tids-
frist eller fOreslar att ingen tid Gver huvud taget anges i lagen. Med be-
aktande bl. a. av att virdepapperen kan utsittas for kurstryck nedit un-
der tiden ndrmast efter det att nyteckning skett har tidsfristcn, som
framgatt av det anforda, i departementsforsiaget utstrickts till ett ar.
Bankinspektionen kan hirutdver enligt departementsforslaget medge
ytterligare uppskov med avyttringen, om det finns sirskilda skil for det.
Sidana skil kan vara att man pd goda grunder kan rikna med att f3 ut
ett fordelaktigare pris eller att silja papperen utan forluster om tiden
forlings.

Utredningsforslaget innehaller i 19 § tredje stycket en erinran om
aft fondbolag bor idgna sdrskild uppmirksamhet at att intresset av
riskfordelning inte asidositts genom forvirv av virdepapper som ut-
firdats av foretag vilka dr forbundna med varandra i visentlig eko-
nomisk intressegemenskap. Bolaget har emellertid enligt 21 § fGrsta
stycket departementsforslaget en allmén skyldighet att beakta intresset
av riskfordelning. Bolagets aliggande i detta hdnseende Overvakas dven
av bankinspektionen. Jag anser det dirfdr inte nddvéndigt att i lagen
infora den av utredningen foreslagna bestimmelsen.

22 §

Denna paragraf motsvarar i huvudsak 20 § i utredningens férslag
och har ocksé motsvarigheter i Furoparaddets och OECD:s riktlinjer
(art. 11 punkt 1 resp. regel 9).
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Enligt paragrafen, som har behandlats i avsnitt 5.4.8, far inte mer
in fem procent av rostviirdet for aktierna i ett och samma akticbolag
sammanlagt ingd i de aktiefonder som ett fondbolag forvaltar. Enligt
119 § forsta stycket aktiebolagslagen giller som huvudregel att varje
aktie, for vilken rostritt far utdvas, beriftigar till en rost. Avvikande
bestimmelser far dock tagas in i bolagsordningen. Olika rostvirde
for aktier i bolaget far emellertid inte bestimmas si, att r8stviirdet for
nigon aktie Overstiger tio ginger rostvirdet for annan aktie (119 §
andra stycket aktiebolagslagen). Tillimpning av dessa bestimmelser kan
salunda fa till f6ljd att stdrre del dn fem procent av aktiekapitalet i ett
bolag ingér i en aktiefond, t.ex. om det #r friga om preferensaktier
med ett rostvirde av 1/10.

23 §

Paragrafen svarar mot 16 § i utredningens forslag och innechaller
bestimmelser som begrinsar fondbolags ritt att besluta om utbetal-
ning av medcl som ingar i aktiefond. Foreskrifterna kan ses som en
komplettering till Gvriga regler som syftar till att &stadkomma skydd
for fondegendomen. De utbetalningar som fondbolaget far besluta
om avser endast dndamil som kan anses ingd som led i bolagets
forvaltning av fonden, nimligen forvirv av virdepapper till fonden,
utdelning till andelsigarna, inlsen av fondandelar, utbetalning av
ersittning till fondbolaget dels for kostnader for forsaljning och inldsen
av fondandelar, dels for bolagets forvaltning av fonden, samt slutligen
betalning av skatter eller avgifter som belastar fondegendomen eller
fullgbrande av andra forpliktelser som avser fonden. Forpliktelser av
sistniimnda slag kan uppkomma t. ex. vid teckning av aktier.

Forvaringsbanken skall enligt 29 § forsta stycket kontrollera, att
fondbolagets beslut om utbetalning av medel avser indamal som
anges i 23 §. Forvaltningskostnad, som utgors av ersittning till for-
varingsbank, kan banken tillgodogdra sig enligt 29 § tredje stycket.

24 §

Denna paragraf innehdller bestimmelser om upptagande av lan i
aktiefondsverksamheten och om pantsittning av fondegendom.
Forsta stycket innehaller ett allmént forbud mot lan eller pant-
sittning. 1 andra stycket finns bestimmelser om undantag i
vissa fall frin huvudregeln. Paragrafen har i huvudsak behandlats i
avsnitt 5.4.8. :

Paragrafen har viss motsvarighet i 12 § andra stycket utredningens
forslag, enligt vilket fondegendom inte fir Overlatas som sikerhet
eller pantsittas. Det av utredningen foreslagna forbudet mot att Sver-
lata fondegendom som sidkerhet har inte upptagits i departementsforsla-
get. En sikcrhetsoverlitelse torde vara att betrakta som ett kringgdende
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av pantsittningsforbudet och det har darfor inte ansctts erforderligt att
i lagtexten sirskilt ange att sdkerhetsoverlatelser inte ir tillatna.

Enligt 12 § andra stycket i utredningens forslag dr avtal, som traffas
i strid mot forbudet att pantsitta egendom i fonden, ogiltigt. Som fram-
gar av avsnitt 3.3.7 avses med ndmnda bestimmelse att forhindra att
en presumtiv pantbavare skall kunna krava att fa& ut den egendom
som pantfGrskrivningen géller. Sveriges advokatsamfund avstyrker att
en bestimmelse om sidant avtals ogiltighcet mot envar infors i lagen.
Advokatsamfundet anser det inte vara riktigt att ogiltighetspaftljden
skall g& ut over en godtroende tredje man.

For egen del instimmer jag i vad advokatsamfundet anfort och
foreslar ddrfor till skillnad frén utrednmingen inte nigon ogiltighets-
klausul. Om fondbolag bryter mot forbudet i 24 § forsta stycket att
ta upp lan eller pantsitta fondegendom och fondandelsigarna dir-
igenom tillfogas skada, blir bestimmelscrna i 49 § om skadestand till-
Iimpliga. 1 ovrigt giiller allmdnna skadestandsreglcr. Verkan av god tro
vid avtal mellan fondbolag och annan blir i detta fall liksom vid ritts-
handlingar i allmanhet mellan fondbolag och tredje man att beddma
enligt allménna regler. I anslutning till dessa spdrsmél, som berdrts av
aktiebolagsutredningen, vill jag framhalla foljande. Fondbolaget fore-
triader enligt 17 § fondandelsdgarna i frigor som ror fonden. Bolaget
handlar vid forvaltningen i eget namn och skall dirvid ange fondens
beteckning. Om fondbolaget skulle handla 1 strid mot aktiefondslagen
och t.ex. till en aktiefond kdpa viardepapper som inte fir forvirvas el-
ler storre aktiepost dn som ir tillatet enligt begriansningsreglerna i lagen,
torde, som aktiebolagsutredningen papekat, forvirvets giltighet i vissa
fall kunna bli beroende av siljarens goda eller onda tro. Siljaren torde
inte kunna &beropa okunnighet om bestimmelserna i friga om de
slag av virdepapper som far forviirvas till en aktiefond eller om be-
grinsningsreglerna i friga om rostviardet i 22 §. Avtal i strid mot
dessa paragrafer torde darfor bli ogiltigt. Giller avtalet ddremot t. ex.
en aktiepost som inte Overstiger tio procent av fondvirdet kan god
tro foreligga pd siljarens sida. Frigan om ond eller god tro och ver-
kan ddrav fir bedomas enligt allmadnna avtalsrattsliga regler.

25 §

Enligt denna paragraf, som motsvarar 10 § i utredningens férslag,
har fondbolag riitt att tillgodogora sig ersittning ur fonden fér sin for-
valtning av aktiefond. En forutsittning hirfor dr dock att grunderna
for ersittningen &r angivna i fondbestimmelserna (12 § 8).
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Férvaringsbank
26 §

Denna paragraf motsvarar i huvudsak 21 § i utredningens f&rslag.
Bestimmelser om fdrvaringsbank finns i art. 13 och 14 i Europariddets
riktlinjer. En allmin fOreskrift om forvaring av aktiefonds tilighngar
ges i regel 18 { OECD:s rekommendation.

I f6rsta stycket foreskrivs att for aktiefond skall finnas en
forvaringsbank, som utses av fondbolaget. En bestimning av begreppet
forvaringsbank ldmnas i 1 §, dir bankens huvudsakliga arbetsuppgifter
beskrivs. Banken skall anges i de fondbestimmelser som enligt 12 §
upprittas av fondbolaget. Bolagets val av forvaringsbank understills
bankinspektionen i samband med att fondbestimmelserna prévas och
faststills av inspektionen enligt 13 §.

Utredningen har foreslagit att fOrvaringsbank skall ha notariat-
avdelning. Nigon tvekan om innebdrden av uttrycket notariatavdel-
ning torde i allmiinhet inte foreligga. Det kan emellertid ifrigasittas,
om inte en sidan bestimmelse innebidr en onddig detaljreglering. Det
ligger i fondbolagets intresse att Sverlita forvaringen av fondegendo-
men till bankinstitut som har nodvéndig kompetens for uppdraget som
forvaringsbank. Med hidnsyn hirtill och d& det ankommer pa tillsyns-
myndigheten att faststilla de for aktiefond upprattade fondbestim-
melserna, i vilka skall ldmnas bl. a. uppgift pad forvaringsbanken, bor
tillrdcklig sdkerhet foreligga att uppdraget anfortros bankinstitut med
nddvindiga personella resurser och betryggande férvaringsmojligheter.
Négot behov av att i lagen sirskiit foreskriva att bankinstitut som
utses till forvaringsbank skall ha notariatavdelning foreligger darfor
inte enligt min mening. Jag anser det vidare obehovligt att i lagen
ange att ett sidant bankinstitut skall st under bankinspektionens till-
syn, eftersom detta redan foljer av gillande bestimmelser for de
svenska bankinstituten.

Enligt andra punkten i forsta stycket kan bankinspektionen medge att
flera fOrvaringsbanker utses for en och samma fond, om sirskilda skil
foreligger. Denna dispensmdjlighet har tillkommit efter papekanden
frin nigra remissinstanser. Som exempel pa sidana sirskilda skil kan
nimnas att en aktiefond vixt till betydande storlek. Det bor emellertid
ankomma pa bankinspektionen att noga prova fragan om dispens cfter-
som en uppdelning pé flera férvaringsbanker inte fir medfdra fara fran
sikerhetssynpunkt eller andra nackdelar f6r fondandelsigarna eller for-
svara tillsynen {rdn bankinspektionens sida. Det har inte ansetts er-
forderligt att siirskilt ange i lagtexten att bankinspektionen kan aterkalla
sitt medgivande enligt denna paragraf, om sirskilda skiil till undantag
inte langre kan anses foreligga.

Enligt andra stycket krilvs att bankinstitut som utses till {or-
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varingsbank skall vara svenskt, dvs. banken skall vara bildad enligt
svensk lag och silunda registrerad i Sverige. Med bankinstitut avses
i detta sammanhang affirsbanker, sparbanker och jordbrukets kredit-
kassor. Av sparbankerna torde normalt endast de storre komma i friga
som forvaringsbank med hinsyn till de ansprik som fran fondbolags
och fondandelsiigares sida kan stiillas pd service, personclla resurser,
forvaringsanordningar m. m. I detta sammanhang bdr erinras om att
jordbrukets kreditkassor, som bestdr av centralkassor och jordbruks-
kassor, enligt 30 § lagen om jordbrukskasserorelsen inte utan tillstand av
bankinspektionen far mottaga virdehandlingar till fdrvaring och for-
valtning. Tillstand fir meddelas endast om kassan med hinsyn till sin
organisation och forvaringsanordningar samt fonder kan handha sidan
verksamhet pa ett betryggande sitt. For kreditkassornas del fordras alit-
sd sirskilt tillstdnd for att sidan kassa skall kunna utses till forvarings-
bank. I den man sirskilda bestimmelser ej meddelas i akticfondslagen
rorande forvaringsbanks verksamhet, giller de regler som meddelats
f6r sidant bankinstituts verksamhet i allminhet, dvs. lagen om bank-
rorelse, lagen om sparbanker och lagen om jordbrukskasserérelsen.

27 §

I denna paragraf, som motsvarar 22 § andra stycket i utredning-
ens forslag, foreskrivs hur forvaringsbank skall fSrvara egendom som
ingdr i aktiefond och forfara med medel som inflyter i aktiefondsverk-
samheten. Nigon motsvarighet till dessa regler finns inte i Europa-
radets eller OECD:s riktlinjer.

I 1 § anges att forvaringsbank &r en bank som forvarar tillgdngarna
i aktiefond och som tar emot inbetalningar och ombestrjer utbetal-
ningar som avser fonden. I OECD:s standardregler finns inte nagon
motsvarande beskrivning, medan Europaridets riktlinjer i art. 14 inne-
héller en utforlig upprikning av forvaringsbankens aligganden m. m.

I den allm#inna motiveringen (avsnitt 5.4.9) har framhallits att det dr
ett visentligt krav att lagen skapar tillfredsstillande garantier for att
den egendom som ingdr i aktiefond alltid halls avskild fran fondbola-
gets tillgingar och att fondegendomen i Gvrigt forvaras pi ett for
fondandelsiigarna betryggande sitt. Som ett uttryck for dessa tanke-
gingar foreskrivs i forsta stycket att de virdepapper som ingar
i aktiefond skall nedsittas i oppet forvar hos forvaringsbank. Med
nedsittning i Oppet forvar avses hdr, i likhet med t. ex. nedsittning
av omyndigs virdehandlingar enligt forildrabalken, att virdehandling-
arna skall ligga Oppna for den forvaltande banken. Detta innebir att de,
i motsats till férvaringsformen slutet forvar, inte skall forvaras i ett av
deponenten, dvs. den som nedsatt egendomen, tillslutet eller forseglat
konvolut e. d. Om inte sirskilt avtal triffas mellan banken och depo-
nenten, giller vid Oppet forvar enligt allminna villkor att banken skall
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forvara virdehandlingarna, inkassera utfallande avkastnings- och ka-
pitalbelopp, underriitta deponenten om nyteckningar, fondemissioner,
utlottningar, konverteringar m. m.

I forsta stycket anges vidare att forvaringsbanken omedelbart pa
rikning skall sdtta in medel som {lyter in i aktiefondsverksamheten. Av
18 § framgar att det aligger fondbolag att se till att sidana medel utan
dréjsmal dverfors till forvaringsbanken. Dér foreskrivs ocksd att bolaget
ej far omhidnderha egendom som ingar i aktiefond. All egendom som
ingar i en aktiefond skall alltsd omhénderhas av forvaringsbank.

I andra stycket ges sirskilda regler om forvaring av ut-
landska vardepapper som ingar i en aktiefond. Utredningen har ansett
att det av praktiska skil bor vara mdjligt att anfortro forvaringen av
sadana virdepapper at limplig utlindsk kreditinrittning och att an-
milan hdrom skall goras till bankinspektionen. Forslaget har tillstyrkts
eller lamnats utan erinran av de flesta remissinstanserna. Aven jag
ansluter mig till utredningens forslag. Nagot formellt godkinnande av
utldndskt forvaringsinstitut forutsitts inte skola ske.

Med kravet att det utlindska fOrvaringsinstitutet skall vara limpligt
avses i forsta hand att forvaringen kan beddmas vara betryggande
fran sikerhetssynpunkt och att det allmint sett inte finns anledning till
anmérkningar betriffande institutet i friga. Som utlindskt forvarings-
institut kan anlitas dven annan #n bank, om institutet frin nyss an-
givna synpunkter kan anses limpligt. Uppgiften som f6rvaringsinstitut
giller endast forvaringen av de utldndska virdepapper som deponeras
dir och innebér inte att Gvriga uppgifter som ankommer pa en forva-
ringsbank Gvergir pa det utlindska forvaringsinstitutet.

28 §

Paragrafen motsvarar 22 § tredje stycket i utredningens forslag och
behandlar forvaringsbanks befattning med fondandelsbevis.

Fondandelsbevis som fondbolaget utfirdat men som #nnu inte fér-
salts till allminheten eller som inlGsts eller utbytts representerar i och
for sig inget virde eller nigon egendom som tillhér fonden. Det &r
emellertid betydelsefullt att alla ej uteldpande fondandelsbevis for-
varas pa betryggande sitt. 1 paragrafen fOreskrivs darfor att utfir-
dade men ej forsilda fondandelsbevis samt bevis som inlosts eller ut-
bytts men ej makulerats skall omhénderhas av forvaringsbanken, In-
16sta eller utbytta bevis skall makuleras, om de inte skall ges ut pa nytt.
Utan att det sirskilt foreskrivits bor gilla att bevis skall makuleras i
betryggande ordning, t. ex. genom kontroll av revisorer och anteck-
ning om atgérden.
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29 §

Forsta och tredje styckena motsvarar 24 § forsta stycket och 25 §
i utredningens forslag. Andra stycket har ingen motsvarighet i forslaget.

Av 17 § framgar bl. a. att fondbolaget vid forvaltning av aktiefond
skall handla uteslutande i fondandelsigarnas gemensamma intresse
och att beslutanderdtten Over den egendom som ingdr i fonden till-
kommer fondbolaget. For att s& lingt mojligt sikerstilla att fondegen-
domen kommer till avsedd anvidndning och att utbetalningar saledes
inte sker for ovidkommande indamal har férvaringsbanken, i likhet
med vad som giller enligt utlindsk lagstiftning, ocksi tilldelats en
kontrollerande funktion savitt avser utbetalning av medel ur fonden.
Banken skall hiirigenom kunna hindra att fondmede] utbetalas for and-
ra syften #n sidana som kan anses forenliga med aktiefondsverksam-
heten. I paragrafens forsta stycke foreskrivs dirfor att forva-
ringsbank far betala ut medel fran rikning som avses i 27 § forsta
stycket endast om fondbolaget beslutat det och om utbetalningen avser
indamal som anges 1 23 §.

Den kontroll som ankommer pi forvaringsbanken méste ligga pa
det formella planet. Fran bankens sida skall alltsi nigon bedomning
inte ske av t. ex. limpligheten av att fOrvérva vissa virdepapper eller
storleken av en beslutad utdelning. Banken har endast att kontrollera
att fondbolaget har fattat beslut om utbetalning och att denna avser
sidant indamél som anges i 23 §. Ar dessa villkor uppfyllda, skall
banken verkstdlla fondbolagets beslut utan vidare prévning. I annat
fall har banken att meddela fondbolaget varfor den anser sig inte
kunna verkstdlla beslutet, Skulle forvaringsbanken vigra att gora ut-
betalning enligt fondbolagets beslut, skall fondbolaget enligt andra
stycket understilla frigan bankinspektionens provning. Sadana fall
torde bli sillsynta men kan, om de blir aktuclla, {orutsittas vara av
sidan Karaktiir att de alltid bor prévas av bankinspektionen. Mot
inspektionens beslut kan enligt 48 § talan foras hos Kungl. Maj:t
genom besvir.

Enligt tredje styckct ges forvaringsbanken ratt att utan be-
slut av fondbolaget tillgodogdra sig ersdttning ur aktiefond for sitt
omhinderhavande av fonden. Grunderna for ersittningen skall enligt
12 § andra stycket punkt 8 anges i fondbestimmelserna. Givetvis skall
{6rvaringsbanken meddela fondbolaget alla nddvéndiga upplysningar be-
triffande ersittningen sdsom hur den beriknats, vilka atgérder och vil-
ken tid den avser, m. m. Detta ar nédvindigt bl. a. med hénsyn till fond-
bolagets skyldighet att lamna redovisning f6r sin forvaltning av aktie-
fond. En kontroll av férvaringsbanks uttag ur aktiefond ingdr i den
tillsyn som bankinspektionen utovar dver aktiefondsverksamheten.
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Fondandel och fondandelsbevis m. m.
30 §

Paragrafen motsvarar i huvudsak 26, 30 och 32 §§ i utredningens
{orslag. Den innehaller fSrutom allminna bestimmelser om andeclar i
aktiefond vissa grundliggande foreskrifter om hur vardet av en fond-
andel skall beriiknas och hur andelens forsdljnings- resp. inldsningspris
skall bestimmas. Foreskrifter av liknande innehall finns i art. 4 och 5
punkt 2 i Europaradets riktlinjer samt i reglerna 19 och 24—26 i
OECD:s rekommendation.

I férsta stycket anges att andelarna i en akticfond skall
vara lika stora, dvs. avse samma kvotdel av fonden, och madfora lika
ritt till den egendom som ingir i fonden. Detta innebir att varje
andel alltid skall ha samma virde som var och en av de ovriga
andelarna i samma aktiefond. Genom denna foreskrift forhindras att det
i en aktiefond finns fondandelar med sinsemellan olika viirde. Ndgon
motsvarighet till preferensaktier kan alltsd aldrig uppkomma.

En fondandels viarde dr vid varje tillfdlle beroende av aktiefondens
storlek och antalet fondandelar. Virdet av en andel vid ett visst tillfille
utriknas enligt andra stycket firsta punkten genom att aktie-
fondens aktuella viirde delas med antalet vid tillfillet utelopande fond-
andelar. InlGsta andelar skall sjilvfallet inte medriiknas.

I fraga om berdkningen av fondens virde ges i andra stycket andra
punkten den fOreskriften att detta virde skall berdknas genom ait fran
tillgdngarna i fonden avdrages de skulder som avser denna. Skulder som
silunda skall dras av fran fondtillgdngarna kan utgéras av beslutade men
e¢j utbetalade utdelningar till fondandelsigama, beslutade men ej utbeta-
lade ersittningar till fondbolaget eller forvaringsbanken eller iinnu ej
erlagda likvider, avgifter eller andra kostnader i samband med forviirv
av viirdepapper till fonden. Till skulder som givetvis skall beaktas hor
ocksd debiterade oguldna skatter. En i detta sammanhang aktuell friga
dr hur man skall ta hinsyn till sidana framtida skulder som latenta
skatteskulder, dvs. dnnu ej debiterade skatter. Utredningen, som disku-
terat denna friga nirmare i betinkandet (s. 151—153), f6érordar att
avdrag fran fondtillgingarna vid berikning av fondandelsvirdet skall
gOras dven for framtida skatter, om detta fSljer av fondbestimmelserna.
I dessa skulle enligt utredningen #iven anges storleken av eventuella
avdrag, t. ex. viss procentuell ande! av tillgdngarnas virde, uppburen av-
kastning eller foreliggande virdestegring pa virdepapperen i fonden.

Vid remissbehandlingen har utredningens forslag i nimnda avseende
allmiint tillstyrkts eller limnats utan erinran. Aven jag anstuter mig till
vad utredningen anfort i denna friga. 1 lagen har sdlunda uttryckligen
angetts att de skulder som skall dras av frén fondtillgdngarna vid berdk-
ning av fondens viirde skall inbegripa framtida skatteskulder. om sadana
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skall beaktas enligt fondbestimmelserna. Dessa skall enligt 12 § andra
stycket punkt 6 ange grunderna for berdkning av fondandelsvirdet. Av
fondbestimmelserna skall salunda framga i vilken utstrickning hinsvn
skall tas till latenta skatteskulder vid berdkning av fondandelsvirdet.
Det bor ankomma pd bankinspektionen att vid sin provning av fond-
bestimmelserna beakta denna fraga.

Enligt andra stycket tredje punkten regleras viirderingen av tillgdngar-
na bara sivitt avser virdepapper. Dessa skall viirderas med ledning av
gillande marknadsvirde. Begreppet gillande marknadsviirde har tidigare
kommenterats under 20 §. Skulle det visa sig svart att faststilla mark-
nadsvirdet, ankommer det pd fondbolaget att med iakttagande av god
redovisningssed gora en si realistisk och objektiv virdering som forhal-
landena medger.

I andra stycket fjirde punkten foreskrivs att det aligger fondbolag
att fortlopande berikna fondandelsvirdet. Det fir ankomma pa varje
fondbolag att bedoma hur ofta en berikning behdver ske. Ett aktuellt
fondandelsvirde maste finnas bade vid forsiljning och inldsen av fond-
andelar. Omsiittningen av andelar 1 varje akticfond kommer darfor att
bli avgorande for hur ofta fondandclsviirdet behdver faststillas. Det an-
forda innebidr alltsd att detta virde skall berdknas kontinucrligt si ofta
som det bchivs av praktiska skdl. Nir det giller storre aktiefonder
torde behov féreligga att faststdlla fondandelsvirdet s& gott som varje
borsdag.

Tredje stycket innehiller allminna bestimmeciser om forsiilj-
nings- resp. inldsningspriset pd en fondandel. Den niirmare bestimningen
av sadant pris far ankomma pa fondbolaget. Foreskrifter om beridk-
ningsgrunderna skall finnas i fondbestimmelserna. Av 12 § andra styc-
ket punkt 7 framgar att i dessa alltid skall anges de hogsta tilldgg till
eller avdrag fran fondandelsvirdet som far goras vid bestimmandc av
forsdljnings- resp. inldsningspris for fondandel.

Forsiljningspriset pa en fondandel, dvs. det belopp som en nytilltrii-
dande fondandelsigare maste erldgga, utgdrs forst och frimst av det
pa forsiljningsdagen gillande fondandelsviirdet. I den man det ir tillatet
enligt fondbestimmelserna, far tilligg till fondandelsviirdet goras med
forsdljningskostnader och kostnader vid inkdp av vidrdepapper till fon-
den. Till forsiiljningskostnader hor sidana direkta kostnader som fond-
bolaget har foér bl.a. reklam, tryckning och hantering av fondan-
delsbevis. Vidare kan beaktas sddana kostnader som courtage, stim-
pel och andra utgifter i samband med inkdp av virdepapper till fonden.
De olika kostnadstilliggen kan sjélvfallet inte faststillas for varje en-
skild forsdljning av en fondandel utan deras storlek far bestimmas efter
genomsnittsberikningar. Berikningsgrunderna skall anges i fondbe-
stimmelserna. En differentiering av kostnadstilligget si som sker i
nuvarande aktiefonder kan goras inom ramen for det i fondbestimmel-
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serna angivna hogsta beloppet. Det bor tilldggas att bank eller miklare
vid forsdljning av fondandelar givetvis kan ta ut provision for sina
tjianster pd samma sitt som vid forsiljning av aktier m. m.

Inlosningspriset pd en fondandel grundas pa det vid inlSsningstillfillet
gillande fondandelsviirdet, vilket fondandelsigaren i princip bér vara
berattigad att £ ut vid inldsen av sin fondandel. P4 motsvarande sitt
som i fraga om forsiljningspriset kan emcllertid inlGsningsprisct paver-
kas av de med inlosningsforfarandet fGrenade kostnaderna, i den mén
det idr tillitet enligt fondbestimmclserna. Frian fondandelsvirdet far
dras kostnader for inlosningsforfarandet, t. ex. hanterings- och kontors-
kostnader, samt kostnader for {Grsiiljning av viirdepapper ur fonden sa-
som courtage och stimpel. Avdrag bor fi goras for sistnimnda slag
av Kostnader, dven om virdepapper ur fonden inte behdver forsiljas di-
rekt i samband med inlGsningen i friga. Fondbolaget bér silunda ha
Titt att vid varje inldsen gora ett schablonmissizt berdknat avdrag or att
ticka sidana kostnader som nu nimnts.

31 §

Denna paragral, som inte har nagon direkt motsvarighet i utred-
ningens forslag, innehiller de grundliggande bestimmelserna om fond-
bolags skyldighet att ge ut fondandelsbevis eller fora register Gver inne-
hav av fondandelar. Foreskrifter av motsvarande innehall finns i Euro-
parddets riktlinjer art. 3 punkt 1 och i den inledande definitionen i
OECD-regicrna.

I enlighet med den 13sning som jag forordat i den allminna moti-
veringen (avsnitt 5.4.10) bor fondbolagen ha frihet att vilja mellan ett
system med obligatoriskt utgivande av fondandelsbevis och ett system
med register dver innehav av fondandelar, eventuellt kombinerat med
utgivande av sirskilda bevis. I paragrafen foreskrivs didrfor att fond-
bolag skall ut{iirda fondandelsbevis till varje fondandelsigare eller fora
register Sver innchav av andelar i fonden. Bestimmelscn innebir att
fondandelsbevis alltid skall ges ut till andelsdgarna i viss akticfond, om
register ej fors for fonden. Den innebdr ocksd att register maste foras,
om fondandelsbevis inte utfirdas. Ndgot hinder finns inte enligt lagen
att kombinera dessa system sa att fondbolag for en fond dels utger
fondandelsbevis och dels for ett register. En férutsittning maéste ddrvid
sjilvklart vara att en sddan kombination utformas sa att den inte skapar
oklarhet i friga om riittsverkningarna for fondandelsigarna. En tinkbar
kombination, som kan vara limplig for vissa fonder i vilka utdelning
lamnas till andelsdgarna, dr att efter mOnster av lagen om fGrenklad
aktichantering ge ut kupongldsa fondandelsbevis och dessutom fora ett
register till vilket kan knytas ritten till utdelning. Utbetalningarna av
utdelning kan da ske pa grundval av registret och med hjilp av ADB-
teknik pd samma sitt som tiliimpas av virdepapperscentralen. Vilket
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system som fondbolaget tillimpar for en aktiefond skall enligt 12 §
andra stycket punkterna 4, 5 och 9 anges i fondbestimmelserna for
fonden. Som jag framhdllit i den allm#inna motiveringen méiste natur-
ligtvis enhetliga regler giilla for en och samma aktiefond. I den mén
foreskrifterna i fondbestimmelserna om fondandelsbevis eller register
m. m. gar utdver vad som anges i lagen, ankommer det p& bankinspek-
tionen att priva att foreskrifterna inte strider mot lagen och att de i
ovrigt ir tillfredsstiillande for fondandclsigarna fran bl. a. riittssiker-
hetssynpunkt.

32§

1 paragrafen meddelas bestimmelser om fondandelsbevis och om
bevisens innehall. Delvis motsvarande f&reskrifter finns i 27 § forsta
och andra styckena utredningsforslaget.

I forsta stycket anges att fondandelsbevis skall stillas till
innehavaren eller till viss man eller order. Vilken typ av fondandels-
bevis som anvinds for en och samma aktiefond skall anges i fond-
bestimmelserna for fonden. Forsta stycket innehdller ocksa foreskrifter
om vilka uppgifter som obligatoriskt skall anges pa ett fondandelsbevis.
Beviset skall sdlunda ange enligt punkt I aktiefondens beteckning,
fondbolaget och forvaringsbanken, enligt punkt 2 nummer eller annan
beteckning for fondandelsbeviset och enligt punkt 3 det antal fond-
andelar som beviset avser. Beviset kan saledes avse en persons hela
innehav av fondandelar. Nummer eller annan beteckning for fondandel
behover inte anges, cftersom fondandelsbeviset har nummer eller annan
beteckning. Négot formellt hinder foreligger dock inte mot att pa
fondandelsbevis anges dven nummer eller beteckning pa varje fond-
andel som beviset avser.

Fnligt forsta stycket punkt 4 skall fondandelsbevis ange hur inldsen,
pantsittning och Overldtelse av fondandel skall ske. Denna foreskrift
dr viktig med hiédnsyn till att delvis olika regler kommer att gilla be-
roende pa vilken typ av fondandelsbevis som utfirdas och om register
over fondandelsinnehavet fors eller ej. Hidr bor erinras om att fond-
bestammelserna skall innehalla foreskrifter bl.a. om fondandelsbevis
eller, om sadana bevis ej utfidrdas, om register &ver innehav av fond-
andelar samt om villkoren for forsidljning och inlésen av fondandelar
(12 § andra stycket punkterna 4 och 9). De upplysningar som skall
limnas i fondandelsbevis bor sjilvfallet goras kortfattade och kunna
innehalla hénvisningar till fondbestimmelserna. P& fondandelsbevis
skall slutligen enligt punkt 5 anges var fondbestdimmelser, kvartalsredo-
gorelser och arsberattelser for fonden kan crhillas. Enligt 38 § andra
stycket skall kvartalsredogorelse och drsberittelse hallas tillgdngliga hos
fondbolaget och pa de platser 1 6vrigt som anges i fondbestimmelserna.
P4 fondandelsbevis bor bl. a. limnas upplysning om fondbolagets post-
adress.
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I andra stycket foreskrivs att fondandelsbevis skall under-
tecknas av fondbolaget eller pa dess vignar av annan cnligt bolagets
uppdrag. Av praktiska skiil har lJamnats mdjlighet for annan in bolaget,
t.ex. den som i bolagets stille for register dver fondundelsinnehavet,
att underteckna fondandelsbevis. Av beviset skall i siidant fall framgi
att det undertecknats pa fondbolagets vignar. Harav foljer att fond-
bolaget ansvarar for de ataganden som framgir av beviset. Sjilvfallct
skall bevisct undertecknas av personer som ir behdriga att teckna fond-
bolagets cller decss uppdragstagares firma. Namnteckning av styrelse-
ledamot eller firmatecknare fir enligt andra stycket andra punkten
aterges genom tryckning eller p& liknande siitt. Detta Gverensstimmer
med vad som giller enligt 34 § forsta stycket aktiebolagslagen och 3 §
andra stycket lagen om forenklad aktiehantering.

33 §

Paragrafen innehéller bestimmelser, varigenom de riittsregler som
giller for I6pande skuldebrev i princip blir tillimpliga pd fondandels-
bevis, I friga om utdelningskuponger till fondandelsbevis hinvisas till
skuldebrevslagen. Paragrafen svarar delvis mot 28 § i utredningens
forslag.

I cnlighet med vad jag framhallit i den allminna motiveringen (av-
snitt 5.4.10) bir de regler som giller {3r aktier och skuldebrev si langt
mdijligt vara normgivande for vad som bor gilla f6r fondandelsbevis.
Aven om fondandelsbevisen fran teoretiska utgdngspunkter inte kan
jamstillas med aktier eller skuldebrev, kan de frin praktisk synpunkt
inda i de flesta avseenden behandlas pd samma sitt som nidmnda virde-
handlingar.

I friga om fondandelsbevis skall enligt f0rsta stycket férsia
punkten, om annat inte f0ljer av aktiefondslagen eller fondbestimmel-
serna, i tillimpliga delar gilla vad i skuldebrevslagen fSreskrivs om
18pande skuldebrev. Utredningen har i sitt betdnkande (s. 127—128)
limnat en niirmare redogdrelse for vissa civilriittsliga konsckvenser nir
det giller skuldebrevslagens tillimpning pa fondandelsbevisen. Jag
kan i alit vdsentligt instimma i det dir forda resonemanget. Av intresse
ar bl. a. fSljande. Bland de bestimmelser i skuldebrevslagen, vilka blir
tillimpliga p4 fondandelsbevisen, dr de i 13 § skuldebrevsiagen intagna
legitimationsreglerna. Ar fondandelsbeviset stillt till innehavaren, skall
saledes den som har det i hinder {ormodas dga ritt att kriva inlosen
av beviset. Om fondandelsbeviset ar stallt till viss man eller order och
innehas av annzn in den till vilken det ir stillt, skall ocksa den som har
det i hiinder formodas #dga ritt att begira inldsen, om han till stod for
sin ritt kan iberopa lydelsen av sammanhingande, till honom fortgiende
skriftliga Gverlatelser, iven om nagon av dem #r stilld till innchavaren
cller tecknad in blanco. Enligt sarskild foreskrift i fOrsta stycket andra
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punkten skall denna legitimationsregel ocksd gilla, om den som inne-
har sadant fondandelsbevis och enligt {ondbolagets paskrift pa beviset
anges vara agare till fondandcl som beviset avser. Sadan paskrift skall
enligt tredje punkten goras endast om innehavaren av beviset styrker
sitt forvirv av fondandcl som beviset avser.

Foreskriften i andra punkten om verkan av att fondbolaget gjort
anteckning pd beviset om #garen har en motsvarighet i 23 § fOrsta
stycket 1 aktiebolagsutredningens forslag till ny aktiebolagslag. Rorande
motiven till denna bestimmelse kan hinvisas till betdnkandet SOU
1971: 15 5. 165, De skil som diir aniorts 1 friga om aktiebrev kan abe-
ropas ocksd savitt avser fondandelsbevis. Foreskriften i forevarande
paragraf andra punkten innebiir att den som innehar fondandelsbevis
stdllt till viss man eller order och cnligt fondbolagets anteckning pa
beviset anges vara dgare till ifrdgavarande fondandel skall anses legiti-
merad pad samma sitt som om fondandelsbeviset varit forsett med till
honom fortgaende kedja av Overlatelser. Den som i god tro forvirvar
fondandelsbeviset behdver inte krdva att bevisct atfdljs av handlingar
som fyller ut en lucka i fingeskedjan. Prévningen av att denna lucka
dr tiackt av ett giltigt forvirv ankommer pa fondbolaget, nir anteck-
ning pd beviset begirs pa grund av {orvirv efter luckan.

I sadana fall dir fondandelsbeviset dr stilit till innchavaren blir fond-
bolaget — pi grund av innchallet 1 19 § skuldebrevslagen — befriat fran
vidare betalningsskyldighet genom att till innehavaren erliigga giillande
inlsningspris. Skulle det visa sig ait innehavaren inte var fgare ftill
fondandelsbeviset eller behorig att pad dennes vignar uppbira beloppet i
friga, dr betalningen #nda giitig, forutsatt att bolaget inte kinde till
ait beloppet kom i orétta hinder eller dsidosatt den aktsamhet som,
efter omstindigheterna, skiligen bort iakttas. 1 friga om fondandels-
bevis som dr stdllt till viss man eller order géller samma regel, om
betalningen fOr beviset uppbiirs av den, som enligt den nyssnimnda
legitimationsregein skall formodas fga riitt att kriva inlGscn av beviset,
efler av nigon som skiligen kan héllas f6r dennc eller antas vara be-
riittigad att handla pa hans vignar.

I 15—17 §§ skuldebrevslagen finns vissa bestimmelser i friga om de
inviindningar som en gildendr &r berittigad att framstilla mot den som,
efter Overlatelse, i god tro kommit i besittning av Iopande skuldebrev.
LEtt huvudsyfte med denna typ av skuldebrev #r att man vid forvirv av
det skall kunna utgd frin att man far en fordringsritt mot giildeniren
utan att man nirmare skall behova ta reda pa om det mellan gildeniren
och foregiende borgenir fanns nagon omstindighet som gjorde, att
gildendren inte var skyldig att infria skuldebrevet hos denne. Enligt
skuldebrevslagens bestimmeiser kan darfor flera av de inviindningar,
som gildendiren kunnat framstilla mot den férutvarande borgeniren,
ej &beropas gentenioi en ny borgeniir, vilken i god tro férvirvat skulde-
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brevet. Om dessa regler tillimpas pa forhéllandet mellan ett fondbolag
och den som forviirvat ett fondandelsbevis frin annan #n bolaget, kan
bolaget inte mot en godtroende forvirvarc av beviset invinda, att det-
samma utan bolagets vilja kommit ur dess besittning. Didremot torde
bolaget kunna aberopa, att fondandelsbevisct ir férfalskat.

Utmarkande for de 16pande skuldebreven ar att de kan vara féremal
for s. k. godtrosforvirv. Bestimmelser hdrom finns i 14 § skuldebrevs-
lagen. I friga om fondandelsbevis som ir stiillt till innchavaren innebir
detta att den som i god tro forvirvar beviset och far det i sin besittning
blir iigare till beviset dven om den, frin vilken {6rviirvet skett, inte var
bevisets ritte igare cller behdrig att pd Hgarcns vignar forfoga Over
beviset. Detsamma giiller betriffande fondandelsbevis som ir stallt till
viss man eller order, om Gverlatelsen verkstills av den, som cnligt den
forut berdrda legitimationsregeln skall formodas Hga ritt att begira
inlésen av beviset, eller av nigon som skiligen kan hallas fér denne
eller antas vara beriittigad att handla pa hans vidgnar. I detta samman-
hang kan dven hinvisas till 22 § forsta stycket skuldebrevslagen. Till-
limpat pa fondandelsbevis som nu ndmnts medf6r denna foreskrift att
den som forvirvar ctt sidant bevis inte vinner skydd mot &verldtarens
borgendrer forrin han fitt beviset i besittning.

Aktiefondslagen hindrar inte att fondbolag ger ut fondandelsbevis
med utdelningskuponger. Enligt andra stycket giller om sa-
dana kuponger vad som foreskrivs i 24 och 25 §§ lagen om skuldebrev.
I niimnda paragrafer ldmnas regler om utdelningskuponger till aktie-
brev. 24 § innebir i huvudsak att kuponghavare iir beriittigad att mot
kupongens Sverldimnande uppbira utdelningen, dven om han ej ir aktic-
igare, och att kupongen bebhandlas som ectt 16pande skuldebrev s& snart
beslut om utdelning fattats. Enligt 25 § upphor ritten till utdelning,
om utdelningskupong ej foretetts {or inldsen inom tre ir fran forfallo-
dagen. GOr nigon inom samma tid anmilan att kupong forstorts cller
forkommit, kan han fa ut betalning, 4ven om han c¢j kan fdrete ku-
pongen, under forutsittning att han kan gora sin ritt till kupongen
sannolik. Som jag forut anfort foreslas i detta sammanhang Aven viss
indring i 24 § skuldebrevslagen. Genom hiinvisningen till 24 och 25 §§
i skuldebrevslagen och genom den foreslagna iindringen i skuldebrevs-
lagen gors alltsd nimnda bestimmelser tillimpliga dven pd utdelnings-
kuponger till fondandelsbevis.

34 §

Paragrafen, som saknar motsvarighet i utredningens forslag, innehal-
ler bestimmelser om fondbolags skyldighet att vid registerforing 1amna
vissa uppgifter till fondandelsigarna. Vidare regleras frigan om annan
iin fondbolaget far fora registret.

1 f6rsta stvcket foreskrivs skyldighet for fondbolag, som
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med hdnsyn till fondbestimmelserna ej behdver utfirda fondandels-
bevis utan i stillet skall fora register, att limna fondandelsigare vissa
uppgifter som om bolaget hade varit skyldigt att utfirda fond-
andclsbevis. Denna uppgiftsskyldighet skall fondbolag fullgéra genom
att i stillet for fondandelsbevis limna fondandelsigaren skriftlig be-
kriftelse pd att hans fondandelsinnehav registrerats samt upplysningar
i de hinseenden som avses i 32 § forsta stycket 1, 4 och 5. Skriftlig
bekriftelse pa registreringen kan limnas i form av bestyrkt utdrag ur
registret, intyg eller dylikt. Sidan handling skall endast ha funktionen
av att vara ett bevis om att registrering skett for viss namngiven person
av dennes innehav av en eller flera fondandelar. Handlingen &r alltsa inte
nagot virdepapper i juridisk mening. Innehav av en skriftlig bekriftelse
om registrering ir inte nagon ndédvindig forutsdttning for att fond-
andelsigaren skall kunna utdva sina rittigheter i denna sin egenskap.
Foreteende av sidan handling utgdr inte heller ndgon tillricklig legiti-
mation som andelsigare. Avgorande ir i stillet registreringen av fond-
andelsinnehavet. Genom foreskriften i forsta stycket ar andelsigarna
i sidana fonder, dir fondandelsbevis ej utfdrdas, tillforsikrade samma
uppgifter som alla andra fondandelsiigare med undantag av att den
skriftliga bekriftelsen sjilvfallet inte kan innehélla uppgifter som avser
fondandelsbevis. Nigon foreskrift om att handlingen maste innehalla
uppgift om nummer eller annan beteckning p& fondandel har inte an-
sctts erforderlig. Det stir emellertid fondbolaget fritt att ta med &ven
andra uppgifter én de i lagen foreskrivna.

Enligt andra stycket kan fondbolag uppdra it annan aft fora
register for fondbolagets rakning och fullgéra uppgifter som har sam-
band dirmed. Det ankommer givetvis pad fondbolaget att bedoma, om
registerféringen m. m. limpligen bor dverlatas till annan. Det kan t. ex.
visa sig rationellt och ekonomiskt forméinligt att Gverlita sidana upp-
gifter till virdepapperscentralen. Till skillnad frén vad som giiller en-
ligt lagen om f6renklad aktiehantering kan uppdraget att fora register
m. m. dven limnas it annan #n viirdepapperscentralen, t. ex. 4t annat bo-
lag som tillhandahéller dataservice. En forutsittning for att uppdraget
skall fa ldmnas till sddant foretag maste dock vara att det finns garantier
for att registret kommer att foras pd ett riktigt sitt. Det bor darfor an-
komma pa bankinspektionen att préva, om fOrutsittningar for att Gver-
lata registreringen och andra uppgifter fGreligger. For ett medgivande
fran bankinspektionens sida bor krdvas att inspektionen har mojlighet
till insyn i det tilltdnkta registerforande foretaget. Om det skulle visa sig
att registret ej fors pd ett tillfredsstillande sitt, har bankinspektionen
givetvis ritt att i enlighet med sina allminna tillsynsbefogenheter gora
erinringar, pakalla atgirder och i sista hand aterkalla tillstindet for
fondbolaget att Sverlata registerforingen och andra uppgifter till ifraga-
varande fOretag.

12 Riksdagen 1974. 1 saml. Nr 128
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§

I denna paragraf, som nirmast motsvarar 31 § utredningsforsizget,
ges de grundliggande bestimmelserna om inldsen av fondandelar. Fire-
skrifterna har sin motsvarighet i art. 5 punkt 2 i Europarfdets riktlinjer
samt i definitionen och regel 26 i OECD:s riktlinjer.

Varje fondandelsigare skall ha en i princip ovillkorlig ritt att pé
begiiran fa sin andel inlost med medel ur akiiefonden. Denna riitt ir
av central betydelse for fondandelsigarna. Eftersom de inte har ritt
att begira upplosning av fonden, kan inl@sningsritten ses som en er-
sattning hirfor samtidigt som den ger dem mdjlighet att snabbt & ut
virdet av sin insats i fonden. InlGsningsprisct skall beriknas enligt
de regler som angetts i 30 § och i fondbestimmelserna. Utan uttrycklig
foreskrift skall, i enlighet med Europaradets riktlinjer, gilla att i fond-
bestimmelserna inte far goras ndgon inskriinkning i andelsiigarens riitt
till inlésen. Ett undantag frin riitten till inlésen giller dock enligt 40 §
forsta stycket, dir det foreskrivs att fondandelar ¢j far siljas eller in-
losas under den tid forvaringsbank omhiinderhar fOrvaltningen av aktie-
fond. T s&dana specicella situationer som didr avses, t. ¢x. om bankinspek-
ticnen aterkallat fondbolagets tillstind att utdva aktiefondsverksamhet
elier om: fondbolaget trétt i likvidation eller forsatts i konkurs, kriver
hinsynen till fondandelsdgarnas gemensamma intresse att dven rétten
till inlGsen for tillfillet upphivs i avvakian pa slutiigt beslut om fon-
dens framtid.

Inlosen av en fondandel skall enligt huvudregeln i forsta stye-
kct skc omedelbart. Praktiskt sett bor inldsningen genomfdras sd utt
ett belopp motsvarande inldsningspriset tas ut ur fonden, i forsta hand
av kontanta medel eller medel pd bankrikning, for att betalas ut till
den inldsningsberittigade. Fondandelsbevis, som kan ha uifirdats, skall
dirvid dverldmnas till {Srvaringsbanken.

Om likvida medel inte finns tillgiingliga utan medel f6r inlésen méste
anskaffas genom forsdljning av virdepapper ur fonden, skall cnligt
andra stycket sidan forsiljning ske si snart som mdjligt och
scnast fem borsdagar efter det inlosningen begirdes hos fondbolaget.
Denna tidrymd bor, som uiredningen framhillit, mcdge ett normalt
realiserandc av lampliga virdepapper ur fonden. En viisentlig uppgift
for fondbolaget ir sjidlvfallet att gora en lamplig avvigning av behovet
av likvida medel, sd att riskerna kan anses obetydliga att fondbolaget
tvingas realisera viardepapper vid oldmpliga tidpunkter. Sedan forsiilj-
ning skett, skall inlosningsskyldigheten fullgdras av fondbolaget s& snart
forsiljningslikviden influtit. Nagon yttersta tidsgrins for fullgérande av
denna skyldighet har alltsd inte faststillts. Normalt bor emellertid likvid
infiyta inom nagra fa dagar vid forsiljning av virdepapper inom landet.

Om det kan antagas att forsiljning inom den angivna femdagarsfristcn
skulle visentligt missgynna Ovriga fondandelsdgares intressen, far tids-



Prop. 1974: 128 179

fristen Overskridas efter anmilan till bankinspektionen. Det ir hir nir-
mast fraga om vissa ofbrutsedda cller katastrofbetonade situationer,
t.ex. om ett mycket stort antal {fondandelsigare samtidigt eller under
kort tid begir inldsen. Om fondbolaget i ett siadant fall skulle vara
tvunget att inom den foreskrivna femdagarsfristen siilja ett stort antal
viirdepapper, skulle detta kunna medfora ett pristrvek nedat pa mark-
naden, vilket skulle vara till nackdel bade fér de fondandelsigare som
begiirt inlgsen och for 6vriga fondandelsigare. Nagon yttersta tidsgrins
har inte angetts med hinsyn till de skiftande forhéllanden som kan
foreligga. Det far ankomma pa bankinspektionen att folja tillimpning-
cn av undantagsregeln och vid behov géra erinringar cller andra ingri-
panden hos ifrigavarande fondbolag.

I trcdje stycket foreskrivs att begiiran om inldsen fir Ater-
kallas endast om fondbolaget medger det. Avsikten med foreskriften
ar ati fondbolag och aktiefond inte skall belastas med ontdiga kosina-
der med anledning av en begidran om inldsen som gdors t. ex. i spckula-
tionssyfte och som sedan aterkallas innan inldsen fullgjorts. I departe-
mentsférslaget har inte tagits med cn av utredningen fdreslagen be-
stimmelse att fondbolaget #ger pafordra att for inlésen avsett fond-
andclsbevis overlimnas till forvaringsbanken mot vederborligt kvitto
vid begidran om inlésen som ej verkstdlls omedelbart. Enligt min me-
ning bor fondbolaget sjilvt avgdra, om ett sadant krav skall uppstillas,
utan att dct behdver anges i lagen.

Redovisning
36 §

Paragrafen, som i huvudsak motsvarar 33 § fOrsta stycket utrednings-
forslaget, innehdller bestimmelser om fondbolags skyldighet att avge
kvartalsredogorelse for aktiefond som bolaget forvaltar och har delvis
kommenterats i avsnitt 5.4.11. En motsvarighet finns i art. 9 punkt 2 i
Europaradets riktlinjer. Enligt regel 5 i OECD:s rekommendation be-
crinsas redovisningsskyldigheten till minst en gdng om aret.

For fondandelsigarna ir det av stor betydelse att de fir en regel-
bundet iterkommande redovisning for fondbolags férvaltning av aktie-
fonden. Det dr ocksd frin allmin synpunkt vasentligt att fondbolagen
med jimna tidsmellanrum Gppet redovisar viktigare delar av aktiefonds-
verksamheten och fondens stillning. Enligt paragrafen skall fondbolag
{or varje kalenderkvartal senast en manad efter utgdngen av kvartalet av-
gc kvartalsredogdrelse for aktiefond som bolaget forvaltar. Undantag
fran denna redovisningsskyldighet kan ske enligt 38 § fGrsta stycket. De
storre aktiefondsforetagen limnar redan nu redogorelser for aktiefonds
stillning varje kvartal. Det dr naturligt att det i samband med andra
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regler om tillsynen Gver fondbolag foreskrivs skyidighet for bolagen att
oversidnda kvartalsredogérelserna till bankinspektionen.

Betriffande uppgifterna i kvartalsredogbrelsen Overensstimmer
punkterna I—5 i sak med utredningsfdrslaget. Dirutdver har intagits
en bestimmelse att redogGrelsen skall innehalla uppgifter av visentlig
betydelse for fondverksamheten. Som exempel pa sidana uppgifter kan
nimnas dndring av fondbestimmelserna och viktigare dndringar réran-
de fondbolaget eller férvaringsbanken. Vidare har i departementsforsia-
get upptagits en punk: 6, pd grund varav fondbolag i redogdrelsen skall
ange vidrdet vid inlosen av en fondandel efter avdrag for kostnader en-
ligt 30 § tredje stycket 2, dvs. kostnader for inldsningsforfarandet och
for forsiljning av virdepapper fran fonden. Det har ansetts vara av in-
tresse for fondandelsidgarna att detta virde alltid anges i kvartalsredo-
gorelse och arsberittelse.

Uppgifterna under punkterna 1—6 skall avse viss dag under re-
dovisningsperioden, i allmdnhet den sista borsdagen for kvartalet. Re-
dovisningen av aktier skall innehalla uppgift om varje akticbolag och
aktieslag. Redovisningen av obligationer och andra virdepapper skall
innehélla motsvarande uppgifter. Med det i punkt 2 angivna virdet av
de olika slagen av virdepapper avses marknadsvirdet den angivna da-
gen. Vad som avses med marknadsvirde framgar av kommentaren till
20 §. Fragan om vilka skulder som skall anses beldpa pa fonden och
som alltsd skall anges i kvartalsredogOrelse har nidrmare kommenterats
under 30 §.

37 §

I paragrafen ges foreskrifter om fondbolags skyldighet att avge ars-
beriittelse for aktiefond som bolaget forvaltar. Motsvarande bestimmel-
ser finns i 33 § andra stycket utredningsforslaget. I art. 8 punkt 1 i
Europaradets riktlinjer och i regel 5 i OECD:s rekommendation finns
foreskrifter med liknande innehall.

Arsberittclse skall avges senast tvA manader efter rikenskapsérets
utgdng och innehalla dels de uppgifter som skall intas i kvartalsredo-
gorelse och dels de ytterligare uppgifter som némns i punkterna 2—5.
De angivna uppgifterna utgdr endast minimikrav betriffande vad som
skall upptagas i arsberittelsen och det stir sjilvfallet fondbolagen fritt
att dirutSver i berittelsen Jdmna de uppgifter som kan anses vara av
intresse. Jag har inte ansett det nddvindigt att, som en remissinstans
foreslagit, i lagen foreskriva att Arsberittelsen skall innehdlla #dven
fondbolagets arsredovisning med forvaltningsberittelse, balansrikning,
resultatrikning och revisionsberittelse. I lagen ges inte heller nirmare
foreskrifter om efter vilka metoder redovisning skall lJamnas. Det bor
givetvis aligga fondbolag att utan uttryckligt stadgande hirom iakttaga
god redovisningssed.



Prop. 1974: 128 ' 181

38 §

Denna paragraf motsvarar i huvudsak 33 § tredje och fjirde styckena
utredningsforslaget. '

Arsberittelse bor fa ersitta kvartalsrcdogorelse, om denna skulle
ha avgetts samtidigt eller inom tvd manader fore irsberittelsen. Bestim-
melsen i fOorsta stycket har utformats i enlighet hirmed. Den
innebir att kvartalsredogorelse inte behOver [imnas, om redogorelsen
skulle ha avsett samma tid som den sista delen av rikenskapsaret eller
avviker dirifrin med endast en manad forc eller efter rikenskapsarets
slut.

I andra stycket foreskrivs att kvartalsredogorelse och arsberét-
telse skall s& snart det kan ske héllas tillgingliga hos fondbolaget och pa
de platser i Ovrigt som anges i fondbestimmelserna. I lagen har inte
uppstillts ndgot krav pa att handlingarna skall tillbandahallas i siidan
omfattning att varje fondandelsigare kan fi ett exemplar och inte
heller att offentliggérande skall ske genom annonsering eller dylikt. En-
ligt 12 § andra stycket punkt 11 skall dock fondbestimmelserna alltid
innehalla uppgitt om nir och var offentliggérande skall ske av de ndmn-
da redovisningshandlingarna.

Upphorande och éverldtelse av aktiefondsverksamhet

I 39—45 §§ behandlas de fall dar ett fondbolag av olika anled-
ningar upphor med forvaltningen av en aktiefond eller med aktiefonds-
verksamheten Gver huvud taget. En Overging av fOrvaltningen eller
verksamheten kan ske pad grund av att fondbolaget frivilligt Gverlater
denna eller att fondbolaget enligt lagen inte ldngre har ritt att utéva
verksamheten. I fondbolagets stille kan intrdda forvaringsbanken eller
ett annat fondbolag.

Bestiimmelserna har delvis motsvarighet i art. 15 och 16 i Europa-
radets riktlinjer medan liknande regler saknas i OECD:s rekommenda-
tion.

39 §

Denna paragraf svarar delvis mot 34 § forsta och andra styckena,
35 § och 36 § forsta stycket i utredningens forslag.

Forsta stycket innehiller en upprikning av de olika fall da
ett fondbolags aktiefondsverksamhet skall upphdra. Punkterna 1 och 2
avser sadana fall dir ett fondbolag tvingas upphora med sin verksamhet
pa grund av att bankinspektionen enligt 16 § aterkallat bolagets till-
stind att utdva verksamhcten eller att bolaget trétt i likvidation pa
grund av foreskrift i lag (tvangslikvidation) eller forsatts i kon-
kurs. Punkterna 3 och 4 omfattar sddana fall dir ett fondbolag frivil-
ligt beslutar att dverlata antingen aktiefondsverksamheten till ett annat
fondbolag eller endast fondfrvaltningen, dvs. aktiefondsverksamheten
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I

med undantag av forsiljning och inldsen av fondandelar. till forvarings-
bank.

I de fall dir ett fondbolags aktiefondsverksamhct skall upphora av
annan anledning dn frivillig Gverlatelse, dvs. enligt forsta stycket punk-
terna 1 och 2, skall enligt andra stycket forvaringsbank ome-
delbart overta fondforvaltningen. Har fondbolaget haft flera forvarings-
banker, far bolaget cller i sista hand bankinspektionen bestimma vilken
bank som skall Gverta forvaltningen. Om bankinspektionen aterkallat
fondbolags tillstaind att utdva verksamheten (punkt 1), skall bolagct
upphora med verksamheten vid den tidpunkt di inspektionens beslut
meddelas. Av 48 § framgar att beslutet omedelbart skall linda till
efterriittelse, oavsett om det Gverklagas. Kungl. Maj:t kan dock forordna
annat, jfr 13 § forvaltningslagen (1971: 290). I friga om den tidpunkt,
nir ett fondbolag anses ha triitt i likvidation (punkt 2), giller vad som
foreskrivs i 147 § tredje stycket aktiebolagslagen. Har fondbolag for-
satts i konkurs (punkt 2) ir den avgbrande tidpunkten dagen f6r kon-
kursbeslutet.

Vid bada fallen av frivillig Overlatelsc (punkterna 3 och 4) giiller
enligt tredje stycket att fondbolaget inte fir upphdra med
verksamheten forrdn tre méinader efter det att bolaget enligt 41 § till-
kdnnagett att overlatclse skall ske. Hirigenom kan fondandelsiigarna i
god tid fa vetskap om fondbolagets plancr och ges mojlighet att vidta
de dispositioner som de finner limpliga.

Aktiefondsverksamhet fir Overlatas till annat fondbolag fOrst efter
medgivande av bankinspektionen. Medgivandet forutsidtter givetvis att
inspektionen enligt 15 § har limnat eller samtidigt med att inspek-
tionen medger Gverlatelse laimnar det Gvertagande fondbolaget tillstind
att utdva aktiefondsverksamhet betriffande den eller de fonder som
overlatelsen avser. Innan medgivandc till Sverlatelse limnas, skall bank-
inspektionen erhilla del av villkoren for Overlatelsen genom att Gver-
latelsehandlingar och andra handlingar, som inspektionen behéver for
sin bedomning, tillhandahalls inspektionen av de berdérda fondbolagen.

Om fondférvaltningen skall Overgd till forvaringsbank, krivs inte
nigot tillstind till verlatelsen. Denna friga har berorts i den allminna
motiveringen under avsnitt 5.4.12.

I friga om frivillig likvidation giller — liksom nir skyldighet f&re-
ligger att trida i likvidation (tvangslikvidation) — att fondbolag ar
underkastat samma regler som giller f6r aktiebolag i allminhet, nim-
ligen 140—173 a §§ aktiebolagslagen. Likvidationsférfarandet har till
syfte att uppldsa ett aktiebolag genom realiserande av bolagets tillgdngar
och férdelning av behillningen mellan aktiefigarna eller pa annat sitt som
kan ha foreskrivits i bolagsordningen. Det #r naturligt att ett saddant
forfarande avscende ett fondbolag inte bor fa inledas forrdn bolaget
upphort med sin aktiefondsverksamhet. Enligt fjarde stycket
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fir fondbolag dirfor besluta att trida i likvidation forst sedan dess
aktiefondsverksamhet upphort, savida det inte dr fraga om tvangs-
likvidation (jfr forsta stycket 2). I:sistnimnda fall skall fondfdrvalt-
ningen omedelbart Overga till forvaringsbank samt férsiljning och in-
Iosen av fondandelar upphora enligt 40 § forsta stycket under den tid
forvaringsbanken omh#nderhar forvaltningen av fonden. Nar det giller
frivillig likvidation maste emellertid ett fondbolag forst se till att dess
aktiefondsverksamhet Overlats till annat fondbolag eller att forvalt-
ningen Overgér till forvaringsbanken, innan fondbolaget pid bolags-
stimma fattar beslut om likvidationen. Likvidationstillstindet anscs
enligt 147 § tredje stycket aktiebolagslagen ha intritt, di bolagsstim-
man eller ratten utsett likvidatorer. 1 vissa fall kan dock bolagsstimman
enligt 140 § andra stycket aktiebolagslagen besluta att likvidationen
skall intrida forst pa senare dag.

40 §

1 paragrafen, som motsvarar 37 och 38 §§ utredningsforslaget, be-
handlas den situationen att forvaltningen av akticfond handhas av fér-
varingsbank. Forsta stycket har en motsvarighet i art. 16 punkt 2 i
Europaradets riktlinjer.

I den allmidnna motiveringen (avsnitt 5.4.12) har bl. a. framhallits
att en forvaringsbanks forvaltning av aktiefond maéste betraktas som en—
interimsforvaltning i avvaktan pd att andra atgirder vidtas betriffande
fonden. Det dr naturligt att den del av aktiefondsverksamheten som
avser forsdljning och inldsen av fondandelar bdr upphéra tills vidare,
bl.a. for att undvika att fondandelsigare vidtar spckulationsatgirder
som kan medféra nackdelar for Gvriga fondandelsigare. Férbudet en-
ligt f6rsta stycket mot att silja fondandelar avser givetvis en-
dast forsdljning fran fondbolagets eller forvaringsbankens sida och om-
fattar inte forsiljning av andelar pa den 6ppna marknaden.

I andra stycket anges de handlingsalternativ som forvarings-
banken har sedan fondfGrvaltningen Overtagits av banken. Det forsta
alternativet innebidr att forvaltningen Overlats till annat fondbolag.
Detta fir ske endast med bankinspektionens godkinnande. Det andra
alterpativet, upplésning av fonden, behandlas i tredje stycket. Sjilv-
fallet bor forvaringsbanken i valet mellan de béada alternativen samrada
med bankinspektionen.

Tredje stycket innehaller bestimmelser om vad som &ligger
forvaringsbank vid aktiefonds upplosning. Motsvarande regler har fore-
slagits i utredningens 38 § forsta—tredje punkterna.

Om Overlatelse till annat fondbolag inte kan komma till stand, &ter-
star endast for forvaringsbanken att ombesdrja att aktiefond, vars for-
valtning Overgétt till banken, uppldses genom att tillgangarna i fonden
realiseras och behallna medel utskiftas till fondandelsigarna. Med hin-
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syn till att ett sidant fall ytterst séllan torde iniriiffa och till att Atgir-
derna skall handhas av en forvaringsbank, som stir under bankinspek-
tionens tillsyn, anser jag i likhet med utredningen och dc flesta remiss-
instanserna att forfarandet vid uppldsningen inte behover ske i stringt
formbunden ordning. Dectaljerade bestimmelser bor dirfoér inte med-
delas i lagen. Givetvis kan t. ex. bestimmelserna i aktiebolagsiagen om
likvidation och upplosning tillimpas analogt i vissa avseenden. For-
varingsbanken fir didrvid anses ha motsvarande uppgifter som likvida-
torerna, t. ex. att enligt 156 § aktiebolagslagen stka kallelse pd okinda
borgenirer. Fondandelsigarna kan av praktiska skil inte medges ratt att
vid en aktiefonds uppldsning i stillet for kontanter erhalla virdepapper
ur fonden till ett virde som svarar mot fondandelsvirdet. Vardepapper
som ingar i fonden maéste alltsd siljas s& snart det limpligen kan ske.
Inom rimliga grinser bor forvaringsbanken kunna avvakta en tidpunkt
som &ar Yamplig fran forsdljningssynpunkt och sprida utforsiljningen av
viardepapper si att starka kursférindringar pa dessa undviks. Medel som
inflyter vid forsiljningen skall placeras pa2 den bankrikning dir {6rva-
ringsbanken enligt 27 § forsta stycket skall placera medel som inflyter
i aktiefondsverksamheten.

Forvaringsbanken far utskifta de behallna tillgdngarna till fondan-
delsigarna forst sedan forsiljningen av vardepapper slutforts och alia
tkulder betalats eller medel avsatts for dessa. I analogi med 163 §
aktiebolagslagen bor ocksd gilla att den i kallelsen pd okinda borge-
nirer utsatta tiden skall ha utgétt och att erforderliga medel avsatts
for betalning av skuld som idr tvistig. Regler om preskription av ritt
till utskiftade medel finns i 43 §.

41 §

Paragrafen motsvarar 34 § tredje stycket och 36 § andra stycket ut-
redningsforslaget.

Forsta stycket innehaller foreskrift om att det Overlatande
fondbolaget skall offentliggdra att bolagets aktiefondsverksamhet skall
overlatas till annat fondbolag eller att forvaltningen av aktiefond skall
Gvergd till forvaringsbank. Kungdrelse hirom skall inf6ras i allménna
tidningarna och i tidning inom den ort dir det Gverlatande fondbolagets
styrelse har sitt site. Den skall ocksa hallas tillgdnglig hos sistnimnda
bolag och pé férvaringsbankens bankkontor.

Av andra stycket foljer att den dir avsedda kungdrelsen
skall uppta erinran om att fondandelar ej far siljas eller inl6sas medan
forvaringsbanken omhéndcrhar aktiefondsforvaltningen (40 § forsta
stycket) och att, sedan forvaringsbanken Overtagit forvaltningen frin
fondbolaget, banken skall Gverlata denna till annat fondbolag eller upp-
1osa fonden (40 § andra stycket). De fall da kungOrelsen skall uppta
erinran som nu sagts dr sddana dir aktiefondsverksamheten skall upp-
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hora pa grund av att bankinspektionen aterkallat fondbolagets tillstind
att utdva verksamheten, att fondbolaget tritt i likvidation pd grund av
foreskrift i lag cller forsatts i konkurs cller att fondbolaget beslutat
overlata fondforvaltningen till férvaringsbank (39 § forsta stycket, 1, 2
och 4).

Av tredje stycket foljer att, om fondbolags aktiefondsverk-
samhet skall upphdra darfor att bolaget beslutat Gverlata verksamheten
till annat fondbolag eller att bolaget beslutat Gverlata forvaltningen till
forvaringsbank (39 § forsta stycket 3 och 4), i kungdrelsen skall anges
den tidpunkt da fondbolagets verksamhet upphir.

Utan uttrycklig foreskrift bor gilla att offentliggérande som hir av-
ses skall ske omedelbart efter det att avtal triffats cller beslut fattats
om Overlatelsec av aktiefondsverksamhet eller 6vergang av fondforvalt-
ning. Som framgar av 39 § tredje stycket ir tidpunkten for offentlig-
gorandet avgdrande fOr ndr den i ndmnda stycke foreskrivna treména-
dersfristen borjar 16pa.

42 §

Denna paragraf motsvarar 39 § utredningsfGrslaget och innehaller
bestimmelser om skyldighet for forvaringsbank att offentliggbra av
banken triffad Gverenskommelse om Gverlatelse av fondfdrvaltning till
annat fondbolag eller av banken fattat beslut att uppldsa fonden. Enligt
paragrafen skall banken utfirda kungérelse didrom i den ordning som
enligt 41 § forsta stycket giller for Overlitande fondbolag. Om fonden
skall uppldsas, skall kungdrelsen uppta erinran om innehallet i 40 §
tredje stycket, dvs. ange vilka atgirder som banken skall vidta for att
genomfora beslutet om fondens uppldsning. Forvaringsbanken skall
slutligen i samma ordning kungdra nidr och pi vilket sitt utskiftat
belopp halls tillgangligt for lyftning.

43 §

Paragrafen Overensstimmer i sak med 40 § i utredningens fOrslag.
Den har ocksd en motsvarighet i 164 § fjirde stycket aktiebolagslagen.

Fondandelsigarnas ritt enligt lagen preskriberas i princip inte. Detta
ar sjdlvklart, eftersom ritten dr en dganderiitt dven om den i vissa av-
secnden dr begransad. Nagon motsvarighet till 29 § i utredningens for-
slag har dirfor inte tagits med i departementsforslaget. I ett avseende
ar emellertid en bestimmelse om preskription nddvéndig, nimligen i
friga om ritten att lyfta de vid en aktiefonds upplosning utskiftade
medlen. For fondandelsdgare som inte nas genom kungorelseforfarande
eller med ledning av registret, om sadant fors for fonden, behdvs en
tidsgrins efter vilken deras ansprik skall anses preskriberade. Undan-
tag fran 43 § bor enligt min mening inte kunna ske genom fondbe-
stimmelserna.
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44 §

Denna paragraf overensstimmer i huvudsak med 41 § utredningsfor-
slaget. Av bestimmelsen fSljer bl. a. att forpliktelser som det tidigare
fondbolaget inom de i lagen angivna grinserna haft att fullgdra for ak-
tiefonds rdkning skall Gvertagas och fullgbras av fdrvaringsbanken —
dock endast savitt giller fondfdrvaltningen — eller av det dvertagande
fondbolaget. Fondandelsbevis som utgetts av ett tidigare fondbolag be-
hover salunda inte bytas ut mot nya bevis, som utfirdas av det dver-
tagande fondbolaget, sa linge detta bolag inte 16ser in de iildre bevisen.

Ritten att besluta om rostritt for aktier i fonden iir enligt 17 § tredje
stycket fOrbehéllen fondandel!sigarnas representanter i fondbolagets
styrelse och kan inte ¢verga pi {6rvaringsbank.

45 §

I denna paragraf behandlas forvaringsbanks riitt till ersittning {0r
bankens forvaltning av aktiefond enligt 39, 40 och 42 §§. Forvarings-
bank far enligt 29 § tredje stycket ta ut ersittning ur aktiefond utan att
fondbolaget beslutar om ersittningen. Denna skall bestimmas enligt de
grunder som anges i fondbestimmelserna. Med hiinsyn till att ersitt-
ningens belopp skall godkiinnas av bankinspektionen har det inte ansetts
nidvandigt att uttryckligen foreskriva att-ersiittningen skall vara skilig.

Tillsvn
46 §

Denna paragraf, som motsvarar 42 § andra stycket och 46 § utred-
ningstorslaget, innehaller grundldggande bestimmelser om den tillsyn
som enligt 5 § skall utGvas av bankinspektionen.

1 Europaridets riktlinjer finns tillsynsmyndighetens uppgifter angivna
i flera olika sammanhang, bl. a. i artiklarna 2, 8 punkt 2, 9 punkt 3,
10 punkt 1, 11 punkt 4, 13, 14 punkt 1, 15 och 16. QECD:s riktlinjer
innehdller en allmidn bestimmelse om offentlig tillsyn i regel 34 och
anger vidare tillsynsmyndighetens uppgifter i bl. a. reglerna 2, 5, 6, 17,
18, 20—27, 31 och 33.

Jag har i den allmidnna motiveringen (avsnitt 5.4.13) framhallit att
mera detaljerade regler for bankinspektionens tillsyn inte bor tas in
i lagen. Nirmare foreskrifter av det slag som finns i 43—45, 47 och
49 88§ utredningsforslaget torde fa utfirdas av Kungl. Maj:t. Bl. a. bor
i administrativ ordning foreskrivas att bankinspektionen, sdsom utred-
ningen foreslagit, skall férordna en revisor for fondbolaget.

Forsta stycket i forevarande paragraf upptar endast de all-
minna principer efter vilka bankinspektionen bdr utdva tillsyn ver
fondbolagen. Det #r naturligt med tanke pa lagens karaktir av skydds-
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lagstiftning att bankinspektionen &lagts att med uppmirksamhet £6lja
{ondbolags verksamhet i den mén det behdvs £or kiinnedom om de {Gi-
héllanden som giller sikerheten f6r fondbolag och av bolaget f&rvaliad
aktiefond cller som i Ovrigt iir av betydelse f6r en sund utveckling av
akticfondsverksamheten. Att bankinspektionen vid tillsynen skall vaka
over att fondbolagen foljer lagar, forfattningar, bolagsordning, fond-
bestimmelser m. m. ligger i sakens natur och jag anser darfor att ut-
tryckliga foreskrifter i detta avseende inte behGver meddelas i lagen.
Bankinspektionen har cn viktig uppgift niir det giiller att tillse att den
nu foreslagna lagstiftningen — som saknar tidigare motsvarighet 1
Sverige — efterlevs och tillimpas pa ett for fondandelsigare och andra
berdrda parter tillfredsstiillande siitt.

Enligt andra stycket kan bankinspektionen foreligga vite vid
meddelande av foreskrift eller forbud i samband med tillsynen. Vite
skall kunna f{oreldggas fondbolag dels med tillimpning av aktiefonds-
lagen och dels med stéd av aktiebolagslagen, i den maén sistnimnda lag
ir tillamplig pa fondbolag. Utredningen har i 45 § férsta stycket jim-
fort med 46 § {Oreslazit cin besiimmelse om att vitesforeliggande, utom
i speciclla fall, inte fir meddelas i friga om i lag givna foreskrifter,
vilkas 6vertridande ir belagt med straff. Frigan om utdémande av vite
och om addmande av straff for samma forseelse som fOranlett vites-
foreliggande behandlas i 51 §.

Besviir over bankinspektionens beslut att foreldgga vite enligt denna
lag provas av Kungl. Maj:t. Mal om utdémande av vite skall enligt all-
minna regler avgoras av allmén domstol.

47 §

Denna paragraf, som motsvarar 48 § forsta stycket utredningsforsla-
get, innehdller bestimmelser om fondbolags skyldighet att bidra till
kostnaderna for bankinspektionens tilisynsverksamhet och har behand-
lats i den allmidnna motiveringen under avsnitt 5.4.13.

Besviir
48 §

Paragrafen motsvarar 50 § utredningsfOrslaget och Gverensstimmer
i sak med bl a. 40 § lagen om fondkommissionsrorelse och fondbors-
verksamhet, 175 § forsta stycket banklagen och 28 § tredje och fjarde
styckena lagen om férenklad aktiehantering efter de #dndringar i dessa
lagrum som gjordes i samband med den &r 1971 beslutade forvaltnings-
rittsreformen. I motiven till dessa dndringar (prop. 1971:30 s. 152,
180 och 716 f) aberopas till stod for att besvir Sver bankinspektionens
beslut i dess egenskap av tillsynsmyndighet borde avgoras av Kungl.
Maj:t i statsradet bl. a. att dessa besvirsidrenden i allménhet &r av bank-
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teknisk natur ciler ror lamplighets- och #indamalsenlighetsfragor. Vidare
uttalas att prévningen i konselj skulle omfatta iiven drenden om fore-
liggande av vitc. Innehdllet i forevarande paragraf overensstimmer
med de principer som silunda kommit till uttryck i samband med f6r-
valtningsriittsreformen.

Skadestind
49 §

Paragrafen, som svarar mot 51 § utredningsforslaget, innehéller reg-
ler om skadestandsskyldighet fér fondbolag och forvaringsbank gent-
emot fondandelsigare, om bolaget eller banken Overtrider aktiefonds-
lagen eller gillande fondbestimmelser. Reglerna innebidr att skade-
standsansvar foreskrivs oberoende av fel eller forsummelse. Ren for-
mogenhetsskada, dvs. sddan ekonomisk skada som uppkommer utan
samband med att nagon lider person- eller sakskada, skall ersittas obe-
roende av om skadan har framkallats genom brottslig handling cller
inte.

P& Ovriga skadefall i aktiefondsverksamheten, dvs. sidana fall dir
skada uppkommit utan att fondbolag Gvertrdtt aktiefondslagen eller
gillande fondbestimmelser, tillimpas skadestandslagen (1972:207).
Detta innebir att det i dessa fall maste foreligga fel eller forsummelse
for att skadestand skall kunna utga. Nir det giller ren formdgenhets-
skada forutsitts t. o. m. sidant fel eller sidan férsummelse att hand-
lingen #r brottslig (2 kap. 4 § och 3 kap. 1 § skadestandslagen).

Utredningen har inte funnit erforderligt att som i aktiebolagslagen,
banklagen, sparbankslagen m. fl. lagar aldgga vissa personer i ledande
stillning i fondbolag eller férvaringsbank personlig skadestindsskyldig-
het i samma avseenden som giller for bolaget eller banken. Remissin-
stanserna har i allminhet inte haft ndgot att erinra mot utredningens
bedOmning. Sveriges advokatsamfund anser emellertid att iven de per-
soner som &r ansvariga for den skadestandsgrundande atgiirden uttryck-
ligen bor forklaras vara ersittningsskyldiga.

Av 4 § foljer att aktiebolagslagens skadestdndsregler ir tilldmpliga
ocksd pd fondbolag och styrelseledamot, verkstillande direktdr m. fl.
personer i fondbolag. Personlig skadestandsskyldighet f6r nimnda per-
soner kan uppkomma, om de tillskyndat bolaget, aktiedgare, borge-
nirer eller tredje man skada uppsitligen eller av vardsloshet. Motsva-
rande giller enligt 49 § andra stycket i friga om forvaringsbank. De
lagar som reglerar verksamheten for bankinstitut, dvs. banklagen, spar-
bankslagen m. fl. lagar, giller givetvis dven bankinstitutet i dess egen-
skap av forvaringsbank i den man sirskilda bestimmelser inte meddelas
i akticfondslagen.

Nir det galler frigan, om personlig skadestandsskyldighet ddrutSver
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bor foreskrivas genom sidrskilda bestimmelser i aktiefondslagen, vill jag
erinra om den reglering av arbetsgivares och arbetstagares skadestnds-
ansvar som skett genom skadestindslagen. Genom denna lag har in-
forts en allmin och i princip oinskrinkt skyldighet for arbetsgivare att
ersitta person- eller sakskada som hans arbetstagare vallar genom fel
eller forsummelse i tjinsten (s. k. principalansvar). Motsvarande giller
i fall da arbetstagare i tjansten véllar ren férmdgenhetsskada genom
brott. Enligt 4 kap. 1 § skadestindslagen begrinsas arbetstagares per-
sonliga skadestindsansvar si att arbetstagaren ir ansvarig for skada,
som han villar genom fel eller férsummelse i tjinsten, endast i den mén
synnerliga skil foreligger med hénsyn till handlingens beskaffenhet,
arbetstagarens stillning, den skadelidandes intresse och dvriga omstin-
dighcter. Med beaktande av de Overviganden som ligger bakom denna
Lestimmelse anser jag i likhet med utredningen att nagon sirskild fore-
skrift om personlig skadestandsskyldighet for vissa personer med ledan-
de stillning i fondbolag eller forvaringsbank inte bor meddelas. I fraga
om skadestindsansvar for dessa personer kommer alltsd foreskrifterna
i 4 kap. 1 § skadestindslagen att giilla, i den man de inte modificras
eiler siitts ur spel av sirskilda regler t. ex. i aktiebolagslagen eller bank-
Tngen (jir prop. 1972: 5's. 433 och 564).

Straffbestimmelser

50 §

Denna paragraf, som delvis motsvarar 52 § forsta stycket och 53 §
i utredningens forslag, innehaller bestimmelser om straff fér brott mot
vissa foreskrifter i aktiefondslagen som ansetts sirskilt betydclsefulla
och vilkas cffektivitet inte tillrickligt kan tillgodoses inom ramen fér
bankinspcktionens tillsynsverksamhet eller genom vitesforelaggande i
samband ddrmed. Sddana foreskrifter i aktiefondslagen som inte riktar
sig direkt till fysiska personer utan frimst avser fondbolag eller for-
varingsbank har diremot inte straffsanktionerats. Vitesforeldggande
torde ofta vara ett effektivare medel att garantera efterlevnaden av sa-
dana foreskrifter dn en straffsanktion. Vite kan foreldggas den juridiska
personen direkt och bestimmas till sidant belopp att det foér varje sidr-
skilt fall har avsedd effekt. Med beaktande av dessa synpunkter har
endast ett begrinsat antal foreskrifter i aktiefondslagen straffsanktio-
nerats.

I f6rsta stycket anges att det i subjektivt hiinseende fordras
uppsit eller oaktsamhet for att straff skall kunna 3domas for de gir-
ningar som anges i paragrafen. Enligt punkt 1 kan straff ddomas den
som hir i riket utdvar aktiefondsverksamhet eller verksamhet som av-
ses i 3 § forsta stycket eller 14 § forsta stycket utan att vara berittigad
dirtill. Aktiefondsverksamhet far enligt 2 § utdvas endast av svenskt
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fondbolag och enligt 14 § forsta stycket endast efter sirskilt tillstind,
som meddelas av bankinspektionen. Enligt sistnimnda lagrum fordras
ocksa tillstind, om fondbolag vill utéva anpan verksamhet #n aktie-
fondsverksamhet. Tillstdnd kan limnas endast om sddan biverksamhet
dger samband med aktiefondsverksamheten. Verksamhct som avses i
3 § forsta stycket @r inte att hdnfora till akticfondsverksamhet men
innebdr att allmiénheten erbjuds att deltaga i forvirv av virdepapper
for deltagarnas gemensamma rikning. Saddan verksamhet far enligt 3 §
forsta stycket utdvas endast av aktiebolag eller ekonomisk forening och
om crbjudandct avser rétt att teckna aktie i bolaget eller andel i for-
eningen. Dispens fran dessa regler kan meddcias enligt 3 § andra styc-
ket. Bestimmelserna har behandlats nirmare i kommentaren till 3 §.

Enligt forsta stycket punkt 2 kan straffansvar drabba styrelseledamot,
verkstillande direktor och annan ledande befattningshavare i fondbolag,
om han forvirvar viirdepapper fran aktiefond som bolaget forvaltar el-
ler sdljer viirdepapper till sidan fond (8 § forsta stycket). Detsamma
giller enligt 8 § tredjc stvcket vissa nirstaende personer. Det dr vidare
vid straffansvar forbjudet for sadan styrelseledamot i fondbolag som &r
represcntant for andelsiigarna att iga aktier i fondbolaget eller vara an-
stiilld hos detta ciler hos férvaringsbank {0r aktiefond som bolaget {6r-
valtar. Han far inte heller vara styrelseledamot i annat fondbolag eller
i sidan forvaringsbank (8 § fjiarde stycket).

Skyldigheten 1 8 § andra stycket for styrelse eller verkstillande direk-
tor att meddela vissa befattningshavare att de omfattas av forbudet mot
viirdepapperstransaktioner har intc straffsanktionerats bl. a. med hinsyn
till att bankinspektionen vid sin tillsyn Over fondbolag kan bevaka aft
bestiimmelsen efterlevs och féreligga vite, om skyldigheten inte full-
2drs. Av i huvudsak samma skil har, till skillnad fran utredningens far-
slag, straff inte heller stadgats for brott mot 24 § fOrsta stycket, som
avser férbud for fondbolag att utan bankinspektionens tillstind uppta
1an { aktiefondsverksamheten eller pantsiitta fondegendom.

Enligt forsta stycket punkt 3 kan straff ddomas den som lamnar orik-
tic eller vilseledande uppgift i kvartalsredogorelse, arsberiittelse eller
handling som ingetts eller upplysning som ldmnats till bankinspektio-
nen. Forutsittning for straffansvar dr dels att det {oreligger uppsat eller
oaktsamhet och dels att girningen inte dr belagd med straff i brottsbal-
ken. De brott enligt brottsbalken som nirmast kan vara aktuella ar
svindleri och osant intygande, vilka straffbeldggs i1 9 kap. 9 § resp. 15
kap. 11 § forsta stycket brottsbalken.

Pafsljden enligt forsta stycket dr boter eller fingelse i hogst ett ar.

I andra stycket foreskrivs att ansvar inte skall &domas i ringa
fall. Nar det giller att bed6ma, om ett visst fall skall anses ringa eller
inte, bor hdnsyn tas till sidana omstéindigheter som girningens beskaf-
fenhet, omfattningen av den straffbara verksamheten och i vilken ut-
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striickning denna kunnat medféra skada. Vidare bér kunna beaktas, om
rittelse skett utan dréjsmal eller innan skada intréaffat.

Brott enligt denna paragraf ligger under allmint &tal. Anmalan av
malsdgande fordras inte i nagot fall.

51§

I friga om vissa forfaranden som belagts med straff enligt 50 § eller
i annan lagstifining, t. ex. akticbolagstagen, kan bankinspektionen med-
dela vitesforeliiggande med stod av 46 § andra stycket, dvs. vid med-
delande av foreskrift cller forbud i samband med tillsynen Over fond-
holag. Bestimmelsen i forcvarande paragraf avser att forhindra att
dubbla sanktioner i form av bade straff och vite skall kunna férekomma
for samma girning. I enlighet med den princip som kommit till uttryck
i lagen (1970: 412) om otillbérlig marknadsforing skall fér sddant fall,
da vitesforbud meddelats, giilla att vite gir {ore straff. Samma princip
har uttryckts i prop. 1974: 4 om ny firmalag m. m. Enligt forevarande
paragraf skall silunda gilla att den som Overtritt vitesforbud som med-
delats enligt 46 § andra stycket ej far domas till straff for gérning som
omfattas av forbudet.

Lkrafttradandebestimmelser

Lagcn foreslas enligt punkt 1 trida i kraft den 1 januari 1975.

Jag har i den allminna motiveringen (avsnitt 5.4.14) uttalat att en
allmin OSvergingstid ir motiverad for att de fore lagens ikrafttridande
befintliga aktiefonderna, som f.n. i regel forvaltas av stiftelser, skall
ha mojlighet att dndra forvaltningsform till aktiebolag enligt de krav
som uppstélls i lagen. Overgingstiden foreslas bli tvd ar rdknat fran
lagens ikrafttridande. Detta innebdr att den verksamhet rérande aktie-
fonder som utdvas vid ikrafttridandet far fortsitta utan hinder av lagens
foreskrifter till utgangen av ar 1976. Som jag forordat i avsnitt 5.4.14
skall emellertid all sidan verksamhet std under bankinspektionens till-
syn fr.o.m. ikrafttridandet. Dirvid skall de i 46—48 §§ meddelade
bestimmelserna om tillsyn, bidrag till kostnaderna for denna samt talan
mot bankinspektionens beslut gélla i tilliimpliga delar. Bestimmelser i
nu angivina hidnseenden har upptagits i punkt 2.

Enligt punk: 3 skall lagen gilla i tillimpliga delar, om fondbolag
overtar sidan verksamhet som avses i denna lag och som utdvats fére
lagens ikrafttridande. Bestimmelsen giller frimst alla Gverlitelser av
aktiefondsverksamhet till fondbolag enligt den nu féreslagna lagen, om
Overgingen till den nya verksamhetsformen sker efter lagens ikrafttra-
dande. Detta innebdr bl. a. att bankinspektionens medgivande fordras for
Overlatelsen (39 § tredje stycket andra punkten), att kungdrelse skall
ske enligt 41 § och att verksamheten inte far Gvertagas tidigare an tre
ménader efter tillkdinnagivandet (39 § tredje stycket forsta punkten). For
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att undvika onddiga kostnader och besvér i samband med Gvergingen
till den nya verksamhetsformen har vidare i enlighet med utredningens
[Orslag {oreskrivits att fondandelsbevis, som utgetts av den som tidigare
forvaltat fonden, far behillas utan hinder av att bevisen inte uppfyller
foreskrifterna i 32 § och att de tidigare utgivna beviscn skall gilla som
fondandelsbevis 1 aktiefondslagens mening. Vidare skall i enlighet med
utredningens forslag de tidigare utgivna andelsbevisen, om de iir stiillda
till viss man, cfter verksamhetens Overging till fondbolag anses vara
stiillda till viss man eller order.

I punkt 4 anges vad som skall ske, om i nigot fall dverlitelse till
{ondbolag av verksamhet rorande aktiefonder eller ansékan om till-
stind enligt 14 § aktiefondslagen inte skett vid utgdngen av ar 1976.
For att forhindra att sidan verksambet efter Overgingstidens slut
utdvas i andra former in enligt lagen foreskrivs i denna punkt att
verksamheten skall upphdra och att forvaltningen av fondegendomen
skall Gvergh till bankinstitut som bankinspektionen utser. Dirvid skall
samma regler gilla i tillimpliga delar som avser forvaringsbanks Sver-
tagande av fondfGrvaltning, dvs. 39—45 §§. Detta innebir bl. a. att
fondandelar ej far siiljas eller inlGsas enligt 40 § forsta stycket, att Sver-
latelse av forvaltningen frin bankinstitutet till fondbolag enligt 40 §
andra stycket far ske forst efter bankinspektionens medgivande och att
fonden kan uppldsas och tillgingarna fordelas enligt 40 § tredje styc-
ket. Eftersom all verksamhet rorande aktiefonder skall std under tillsyn
av bankinspektionen fr.o.m. lagens ikrafttrddande, kan inspektionen
bl. a. foreldgga vite enligt 46 § andra stycket for att fa till stind en
dvergadng av fondfGrvaltning. Har ansdkan om tillstind att utdva aktic-
fondsverksamhet cller att Gverlata verksamheten till fondbolag ingetts
fore utgangen av ar 1976, far verksamheten dock utdvas utan tillstind
dven direfter till dess ansOkningen slutligt provats. Det aligger bank-
inspcktionen att fr. o.m. lagens ikrafttridande folja utvecklingen av
aktiefondernas verksamhet och se till att anpassningen till lagen sker
pé ett smidigt och betrypggande siitt for fondbolag, fondandelsigare och
andra berdrda parter.

7.2 Forslaget till lag om iindring i lagen om vissa inskrdinkningar i rat-
ten att forvirva fast egendom m. m.

Som jag frambéllit under avsnitt 7.1 i kommentaren till 1 § aktie-
fondslagen anser jag att det i princip inte finns anledning att lagstift-
ningsvigen hindra utlinning (utldndsk fysisk eller juridisk person) att
forvirva andelar i svenska aktiefonder. Med hénsyn till att aktiefond
enligt nimnda paragraf dgs av dem som tillskjutit kapital till fonden
har utlinning, som forvirvat andel i svensk aktiefond, dganderitt till
bl. a. de bundna aktier som kan anses ingd i hans fondandel. Det kan
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dirfor hiivdas att, fastin nagot uttryckligt forbud inte finns for utldnning
att forvirva andel i svensk aktiefond, utlinnings forvirv av sidan andel
skulle std i strid mot 1916 ars lag. Det kan ocksa goras gillande att for-
viarv av bundna aktier till aktiefond, vari kan finnas utlindsk andels-
igare, skulle strida mot sddant forbehall som avses i 2 § andra stycket
nimnda lag, dvs. utlinningsklausul, och att sidant forvirv dirfor skulle
vara ogiltigt enligt 3 § forsta stycket samma lag. Reelit sett torde emel-
lertid varken utldnnings forvirv av andel 1 svensk aktiefond eller forvarv
av bundna aktier till aktiefond strida mot syftet med 1916 ars lag eller
mot utldnningsklausul med hinsyn till bl. a. de regler som enligt aktie-
fondslagen giller i friga om utSvande av rostritt for aktier som ingir i
aktiefond. For att det klart skall framgd av 1916 ars lag att utlinning
har ritt att forvirva andel i svensk aktiefond utan hinder av lagen och att
forvidrv av bundna aktier till aktiefond inte strider mot sddant forbehill
som avses i 2 § andra stycket samma lag bor enligt min mening erfor-
derliga tilligg av denna innebdrd goras i lagens 2 och 18 §§.

7.3 Forslaget till lag om éndring i lagen om skuldebrev

I 33 § andra stycket aktiefondslagen hénvisas i friga om utdclnings-
kuponger till fondandelsbevis till vad som foreskrivs i 24 och 25 §§
lagen om skuldebrev. 24 § innehller bestimmelser om utdelningsku-
ponger till aktiebrev och innebidr bl. a. f6ljande. Den som innehar ut-
delningskupong till aktiebrev dr berittigad att mot kupongens Sverlim-
nande uppbira utdelning, fastin han inte #r aktiefigare. Sadan kupong
utgor alltsd ett sjilvstandigt legitimationspapper. Si snart beslut om
utdelning fattats, skall 16sa kuponger i princip behandlas som sjilv-
stiindiga innehavareskuldebrev. Denna princip har emellertid vissa be-
gransningar, bl. a. forutsdtts att den mot aktiebrevet svarande aktie-
riatten dr giltig. Utdelningskupong som forvirvats i samband med aktie-
brev skall anses endast som tillbehor till detta. Innehavare av utdelnings-
kupong #r bunden av vad som féreskrivits om utdelningskuponger i bo-
lagsordningen for ifragavarande aktiebolag.

Bestimmelserna i 24 § skuldebrevslagen har gjorts tillimpliga ocksd
pa utdelningskuponger till fondandelsbevis genom erforderliga tilligg
till lagtexten. Hirigenom kommer ocksd 25 § skuldebrevslagen, som
innehaller bestimmelser om tiden for rinte- och utdelningskupongs gil-
tighet, att bli tillimplig betriffande utdelningskuponger till fondandels-
bevis. Enligt sistnimnda paragraf giller bl. a. att rinte- eller utdelnings-
kupong, varom siigs i 23 eller 24 §, inte langre ir gillande, om den inte
foretetts till inlosen inom tre &r frén forfallodagen. Om kupong for-
storts eller forkommit, kan den som hos giildenfiren anmiler forhillan-
det inom tiden for kupongs giltighet f& ut betalning utan att forete ku-

pongen under forutsittning att han kan goéra sin ratt till kupongen
sannolik.

13  Riksdagen 1974. 1 saml. Nr 128
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7.4 Forslaget 6ill lag om iindring i lagen om aktiebolag

Bestimmelserna i 39 § aktiebolagslagen innebir bl. a. att aktiebolags
styrclse skall fora en akticbok Over bolagets samtliga aktier. I aktie-
boken skall aktierna antecknas i I6pande nummerféljd. Vid varje num-
mer skall anges den ursprunglige aktietecknaren liksom den som scnare
anmalt och styrkt forvarv av aktien. Mcd hinsyn till att akticr, som
ingér i aktiefond, enligt 1 § akticfondslagen igs av dem som tillskjutit
kapital till fonden skulle — med tillimpning av nimnda foreskrifter i
akticbolagslagen — fondandelsiigarna antecknas i akticboken som #gare
till akticr som ingér i aktiefond. En bittre och mera praktisk 16sning Ar
enligt min mening att fondbolaget, som enligt 17 § aktiefondslagen fore-
trider fondandelsiigarna i alla frigor som ror aktiefonden, antecknas i
aktieboken i fondandelsigarnas stille. Ddrjamte bor aktiefondens be-
teckning inféras i aktieboken. Vad nu sagts om skyldighet att géra an-
teckning 1 aktiebok bor ocksé gilla i friga om aktiebrev. Bestimmelser
i enlighet med det anforda bor upptas i akticbolagslagen genom att cn
ny paragraf, lampligen betecknad 39 a §, inf6rs | nimnda lag.

7.5 Forslaget till lag om indring i lagen om forenklad aktichantcring

I 8 § andra stycket lagen om forenklad aktiehantering foreskrivs for
aktiebolag som tillimpar forenklad aktiehantering bl. a. att i aktieboken
skall, om annat inte foljer av 16 §, upptas akticigarna med uppgift om
personnummer eller annat identifieringsnummer och postadress. Enligt
16 § forsta stycket kan bank cller fondkommissiondr, som #r auktori-
scrad som forvaltare av akticr, foras in i aktiebrev och i aktieboken
i stiillet for iigaren till de aktier som omfattas av limnat fGrvaltnings-
uppdrag (s. k. forvaltarregistrering). I f6ljd av den under avsnitt 7.4
behandlade dndringen i aktiebolagslagen bor i 8 § andra stycket lagen
om férenklad aktichantering infOras cn hiinvisning till den fGreslagna
39 a § i aktiebolagslagen.

8 Hemstillan

Jag hemstiiller att lagradets yttrande dver forslagen till

1. aktiefond:lag,

2. lag om i#ndring i lagen (1916: 156) om vissa inskrdnkningar i rit-
ten att forvirva fast egendom m. m.,

3. lag om dndring i lagen (1936: 81) om skuldcbrev,
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4. lag om &ndring i lagen (1944: 705) om aktiebolag,
S. lag om #ndring i lagen (1970: 596) om forenklad aktichantering
inhdmtas genom utdrag av protokollet.

Vad foredraganden silunda med instimmande av statsradets
6vriga ledamoter hemstallt bifaller Hans Maj:t Xonungen.

Ur protokollet:
Margit Edstrom
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Bilaga 1
Aktiefondsutredningens forslag

Forslag till

Lag om viirdcpappersfondrirelse
Hirigenom forordnas som foljer.

Inledande bestimmelser

1 § Med virdepappersfondrorelse forstds i denna lag rorelse, som har
till dndamal att férvalta en huvudsakligen av aktier, obligationer eller
andra virdepapper bestdende och frin rorelsens ovriga egendom skild
formdgenhet (virdepappersfond) samt att erbjuda allminheten att in-
sitta medel i fonden mot bevis om ritt till andel i fondens vid varje
tidpunkt beriknade virde (fondandelsbevis).

Virdepappersfondrorelse far utvas endast av aktiebolag som er-
hallit tillstind dértill av bankinspektionen (fondbolag) och i den ord-
ning som i denna lag sigs. I frdga om sidant bolag skall gilla vad an-
giende aktiebolag i allminhet ar foreskrivet i den man ej annat foljer
av vad i denna lag stadgas.

Vill nigon eljest erbjuda allminheten att deltaga i gemensamt for-
virv av viardepapper, far det ske endast genom inbjudan att teckna
aktie i aktiebolag eller andel i ekonomisk férening, som avser att idka
sadan verksambhet.

2 § Tillstand enligt 1 § fir meddelas endast om bolagsordningens be-
stimmelser str i Overensstimmelse med de i 5—7 §§ angivna forut-
sittningarna samt bolaget ej finnes olampligt att utéva rérelse av ifraga-
varande slag. !

Bankinspektionen kan &terkalla limnat tillstind om fondbolaget for-
lorat Sver en tredjedel av aktickapitalet och bristen ej blivit fylld inom
tre manader efter det den yppades eller om bolaget genom overtridan-
de av denna lag eller uppenbart asidosittande av fondandelsdgares in-
tresse eller annorledes visat sig olimpligt att utdva virdepappersfond-
rorelse.

3 § Annan in fondbolag fir ej i sin firma eller eljest vid angivande
av sin verksamhet anvinda orden virdepappersfond, aktiefond, obliga-
tionsfond, investmentfond, placeringsfond eller sammansittning med
dessa ord eller annan darmed forvixiingsbar beteckning.

4 § Fondbolag skall std under tillsyn av bankinspektionen.

Fondbolag

5 § Fondbolags aktiekapital skall uppgd till minst 100 000 kronor.
Aktiekapitalet skall vara till fullo inbetalt innan rérelsen paborijas.
Bolaget ir befriat fran vad i lag stadgas rorande skyldighet for aktie-
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bolag att verkstilla avsittning av vinstmedel med hinsyn till forhéilan-
det mellan bolagets skulder och summan av aktiekapitalet, reservfon-
den och skuldregleringsfond.

6 § Fondbolags styrelse skall bestd av minst fem ledamdoter. Av sty-
relseledamoterna skall minst en utses med sirskild uppgift att vaka over
att fondandelsigarnas intresse vederborligen beaktas. Sidan styrelse-
ledamot skall enligt bestimmelse, som skall vara intagen i bolagsord-
ningen, utses av fondandelsigarna eller av intressegrupp, som har an-
knytning till dem, eller genom forordnande av bankinspektionen. Han
fir ej vara aktiedgare eller befattningshavare i bolaget.

Vad i denna lag {inns stadgat om styrelseledamot skall i tilliimpliga
delar gélla betriffandc suppleant for styrelseledamot.

7 § Fondbolag fir ej driva annan verksamhet in virdepappersfond-
rorelse.

8 § Fondbolag aligger att under iakttagande av vad i denna lag eller
eljest finns stadgat samt i Gverensstimmelse med giillande fondbestim-
melser sjilvstindigt och i eget namn forvalta av bolaget bildad viirde-
pappersfond. Bolaget dger darvid forfoga Over all den egendom, som
ingdr i fonden, samt utdva alia ur denna egendom hiirflytande rittighe-
ter. !

Vid virdepappersfondens fdrvaltning, inbegripet utdvande av rostriitt
for aktier i fonden, skall bolaget uteslutande handla i fondandelsigar-
nas gemensamma intresse. Bolaget far ej annat dn for sidrskilt fall ver-
lata rostritten till annan och skall, om sé sker, utfirda noggranna an-
visningar fOr dess utGvande.

9 § Styrelseledamot fir ej for egen rikning frin bolaget forvirva
viardepapper, vilka ingar i virdepappersfond, som bolaget forvaltar, eller
till bolaget silja viirdepapper avsedda att inga i dylik fond.

10 § For sin forvaltning av virdepappersfond dger fondbolag atnjuta
ersittning ur fonden enligt de grunder for berikning hirav, vilka finns
angivna i fondbestammelserna.

Viirdepappersfond och dess forvaltning

11 § Virdepappersfond bestdr av de medel, som for fonden tillfores
fondbolag, och dirfor anskaffade vardepapper liksom all ersiittning for
och avkastning av denna egendom jimte alla ur densamma hirflytande
réttigheter. !

Virdepappersfond skall asiittas beteckning, varigenom den tydligt
kan skiljas fran andra virdepappersfonder.

12 § Virdepappersfond skall hallas skild frin fondbolagets Gvriga
medel. ' !
Den i virdepappersfond ingdende egendomen fir ej dverlitas som s&-
kerhet eller pantsittas. Avtal, som triffas i strid hdremot, ir ogiltigt.
Fordran hos fondbolag far ej begagnas till kvittning mot fordran, som
bolaget har for viirdepappersfonds rakning.
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13 § Till vardepappersfond hérande egendom fir ej tagas i mit. Vid
fondbolagets konkurs skall fondegendomen ej ingd i bolagets kon-
kursbo.

Overgar jimlikt 34 § andra stycket eller 36 § forsta stycket forvalt-
ningen av virdepappersfond frin fondbolaget till forvaringsbanken,
aligger dct banken att med anlitande av fondens mede] fullgtra alla de
forpliktelser, vilka bolaget under iakttagande av bestimmelserna i denna
lag ddragit sig for fondens rikning. Motsvarande skall gilla vid over-
latelse av fonden till annat fondbolag.

14 § For varje virdepappersfond skall finnas av fondbolaget upprit-
tade fondbestammelser. Dessa skall ange:

1) fondens beteckning;

2) de allminna riktlinjerna for placering av fondens medel med an-
givande av huruvida fonden delvis eller helt skall bestd av utlindska
vardepapper; o

3) i vilken omfattning utdelning skall ske till fondandelsigarna cller,
direst utdelning ¢j skall dga rum, bestimmelse hiirom;

4) de tillagg till fondandclsvirdet, som bolaget till tickande av for-
siljningskostnader m. m. hogst far gora vid bestimmande av utgivnings-
priset for fondandelsbevis;

5) de avdrag fran fondandelsvirdet, som bolaget till tickande av in-
16sningskostnader m. m. hdgst far gora vid bestimmande av inldsnings-
priset for fondandelsbevis;

6) den ersittning bolaget dger atnjuta for sin forvaltning av fonden;

7) den ersittning forvaringsbanken Ager atnjuta for-sitt omhénderha-
vande av fonden; samt

8) fondens riakenskapsir och de tider da kvartalsredogorelser skall
upprittas.

Fondbestimmelserna skall faststiillas av bankinspektionen.

15 § TFondbestimmelse, som avses i 14 § forsta stycket 2) och 3), far
e¢j andras utan medgivande fran samtliga fondandelsigare. Fattas beslut
om sidan 4ndring, skall det understdllas bankinspektionen for faststil-
lelse. .

Vill fondbolag #ndra annan fondbestimmelsc dn sddan, som avses i
forsta stycket, skall bolaget med angivande av skdlen harfér anséka om
tillstand hos bankinspektionen. Om inspektionen finner att den fSreslag-
na indringen dr skilig och ej strider mot fondandelsigarnas intressen,
far inspektionen ldmna bolaget tillstand till #ndringen. Denna far ej
trida i tillimpning forrdn tre ménader efter det tillstindet meddelats.
Om offentliggbrande av dndringen Ager inspektionen meddela behov-
liga foreskrifter.

16 § Fondbolag fir besluta om utbetalning av medel, som ingar i
virdepappersfond, endast for nigot av foljande dndamal, nimligen:
1) forvirv av virdepapper till fonden;
2) utbetalning av ersittning enligt fondbestimmelserna for bolagets
kostnader for fondandelsbevisens utfirdande och utgivande;
3) inlosen av fondandelsbevis, inbegripet den ersittning bolaget en-
ligt fondbestimmelserna dger tillgodogora sig for inlosningsforfarandet;
4) utdelning till fondandelsidgare;
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5) utbetalning till bolaget av den ersdttning bolaget enligt fondbe-
stimmelserna ager erhalla for forvaltningen av fonden; eller

6) betalning av skatter, som belSper pa fonden, eller fullgbrande av
andra forpliktelser, som avser fonden.

17 § 1 virdepappersfond ingﬁende mede] skall, i den man behov av
likvida medel icke forefinns, sd snart det beddmes lamplloen kunna ske
anviindas for forvdrv av virdepapper.

18 § Till vdrdepappersfond far forviirvas endast foljandc slag av viir-
depapper:

1) vid Stockholms fondbérs inregistrerade svenska aktier, obligatio-
ner och andra virdepapper;

2) andra svenska aktier, obligationer eller virdepapper, som noteras
pa lista utgiven av sammanslutning av svenska fondkommissionirer;

3) utldndska aktier, obligationer och andra virdepapper, om forvirv
av sadana ar forutsatt i fondbestimmelserna och virdepapperen ir fore-
mail for handel och notering vid stérre fondbors;

4) aktier, obligationer och andra virdepapper, som utbjudes till f&r-
sidljning under saddana férhillanden att sannolika skil finns for anta-
gande att de inom kort kommer att inregistreras vid Stockholms fond-
bors eller eljest bli foremal for sidan handel och notering, som under
2)—3) siigs; samt

5) av svenska staten utfirdade skattkammarvixlar for kortvarig place-
ring av likvida medel.

Virdepapper som forvirvats med stod av stadgandet under 4) skall,
om dar angiven forutsiittning icke uppfyllts inom sex manader fran {or-
viirvet, avyttras si snart limpligen kan ske.

Mecd aktier jamstilies bevis om ritt till forvirv eller utbekommande
av aktier. '

19 § Viirdepapper med en och samme utfirdare far ej mot vederlag
{6rvirvas till virdepappersfond i vidare mén &n att i fonden ingaende
virdepapper, som utfirdats av honom, efter forviirvet uppgar till hogst
fem procent av fondens virde. Bankinspektionen far dock for viss eller
vissa utfirdares vardcpapper medge, att nimnda grians dverskrides intill
hogst tio procent av fondvirdet.

Forvirv pa grund av tidigare aktieinnehav av nya aktier vid ny-
emission i aktiebolag fir ske utan hinder av vad i forsta stycket stad-
gas. Fondbolaget skall dock senast inom sex manader frin dylikt for-
varv avhinda fonden den del av de silunda forvirvade aktierna, som
¢j vid négot tillfalle efter forvirvet kunnat inrymmas inom de i fOrsta
stycket angivna grinserna. i

Fondbolag bor dgna siirskild uppmirksamhet dirat, att virdepap-
per utfirdade av foretag, som ir forbundna med varandra i visentlig
ekonomisk intressegemenskap, icke forvdrvas i sidan omfattning, att
intresset av riskfordelning ej i erforderlig man tillgodoses.

20 § Fondbolag far ej i virdepappersfonder inneha mer #n fem pro-
cent av aktierna i ett och samma aktiebolag eller, om aktier med olika
rostviarde finns, stdrre antal #n att rostetalet for aktierna utgdr hogst
fem procent av rostetalet for samtliga aktier i akticbolaget.

Vad silunda stadgats skall nidr aktierna i flera fondbolag iges eller
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-

pa dirmed jimforligt satt innehaves — direkt eller genom f6rmedling
av juridisk person — av visentligen samma fysiska eller juridiska per-
soner ha avsecende ph samtliga dessa bolags sammanlagda innehav av
aktier.

Forvaringsbank

21 § For varje virdepappersfond skall finnas cn av fondbolaget ut-
scdd forvaringsbank. Dirtill far utses endast kreditinrittning, som stir
under bankinspektionens tillsyn och har notariatavdelning.

Om sirskilda skal ddrtill féranleder kan Konungen medge, att dven
annat under inspektionens tillsyn stiende foretag in siddan kreditinritt-
ning, som avses i forsta stycket, utses till forvaringsbank.

22 § Forvaringsbanken skall uppbidra alla fondbolaget for virdepap-
persfondens rikning tillkommande medel samt ombesorja alla utbetal-
ningar ur fonden.

Medel, som forvaringsbanken uppburit for virdepappersfondens riak-
ning, skall omedelbart insittas pd sirskild for fonden hos banken Gpp-
nad bankrikning. Virdepapper, som ingar i fonden, skall vara nedsatta
i 6ppet forvar hos banken. Om utlindska virdepapper ingér i fonden,
far banken anfortro forvaringen av dessa vardepapper at limplig ut-
lindsk kreditinrittning. Anmilan ddrom skall gSras till bankinspektio-
nen.

Utfirdade men icke utgivna samt jdmlikt 31 § inldsta och ej &nyo
utgivna fondandelsbevis skall omhinderhas av forvaringsbanken. Om
inlosta fondandelsbevis ej dnyo skall utges, skall de makuleras i betryg-
gande ordning. Vad nu sagts skall dven gilla fondandelsbevis som ut-
bytts mot annat sadant bevis.

23 § Fondandelsbevis far férvaringsbanken utlimna endast mot inbe-
talning av belopp motsvarande utgivningspriset.

Vid forsilining eller byte av virdepapper, som ingir i virdepappers-
fond, far forvaringsbanken utlimna virdepapperen endast mot erhél-
lande av avtalad kopeskilling eller de med bytet avsedda virdepappe-
ren.

24 § Forvaringsbanken fir utbetala medel fran den i 22 § andra styc-
ket avsedda bankrikningen endast nir fondbolagets beslut om utbetal-
ningen avser dndamal, som anges i 16 §.

For forvarv av virdepapper eller for inlosen av fondandelsbevis far
utbetalning verkstillas endast mot erhallande av ifrigavarande virde-
papper eller fondandelsbevis.

25 § For sitt omhinderhavande av virdepappersfond Hger forva-
ringsbank atnjuta ersittning i enlighet med de for fonden faststillda
fondbestimmelserna. Denna ersittning far banken tillgodogbra sig av
fondens medel utan hinder av vad i 24 § forsta stycket siigs.

Fondandel och fondandelsbevis

26 § Andelar i virdepappersfond skall vara lika stora och innefatta
samma ratt.

Fondandels virde utgor fondens virde delat med antalet fondande-
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lar (fondandelsviirdet). Detta virde skall fortlopande beriknas av fond-
bolaget. !

Fondens virde framriknas genom att frin tillgingarna gores dels
avdrag for pa fonden beldpande skulder, dels, om s iir angivet i fond-
bestaimmelserna, avdrag for framtida skatter i enlighet med vad fondbe-
stimmelserna foreskriver. Virderingen av tillgdngarna skall, savitt angar

vardepapper, ske med ledning av gillande marknadsviirden.

27 § Fondandelsbevis skall vara stillda till innehavaren eller till viss
man eller order. De skall vara forsedda med uppgift om virdepappers-
fondens beteckning och vara numrerade. Bevisen fir avse en eller flera
fondandelar.

Fondandelsbevis skall innehédila dels en forklaring av fondbolaget
om den ritt till andel i virdepappersfondens virde, som beviset medfor,
dels en bekraftelse av forvaringsbanken, att banken atagit sig fondens
forvaring under iakttagande av bestimmelserna i denna lag. Dirvid far
styrelseledamots eller firmatecknares namnteckning &terges genom
tryckning eller pd annat dylikt sétt. P4 fondandelsbevis skall anges att
beviset vid anfordran inlses av bolaget i enlighet med foreskrifterna i
denna lag samt att dven i Ovrigt denna lag @r tillimplig pa rattsforhillan-
det mellan fondandelsigaren och bolaget. Fondandelsbevis skall upptaga
erinran om att de for fonden gillande fondbestimmelserna ar fogade
vid de arsberittelser, som upprittas for fonden, med upplysning till-
lika om var dessa arsberittelser finns tillgdngliga.

Fondbolag far ej utge fondandelsbevis, innan bankinspektionen fast-
stillt de for virdepappersfonden upprittade fondbestimmelserna.

28 § Betriffande fondandelsbevis skall, dir ej annat foljer av vad i
denna lag sigs, gilla vad i lagen om skuldebrev stadgas om lopande
skuldebrev.

Pa utdelningskuponger till fondandelsbevis skall tillimpas vad i 23
och 25 §§ lagen om skuldebrev stadgas om rintekuponger.

29 § Den ratt till andel 1 vardepappersfonds virde, som fondandels-
bevis medfor, dr ej foremél for preskription i vidare min dn som fram-
garav 40 §.

30 § Utgivningspriset f6r fondandelsbevis skall utgéra det p& utgiv-
ningsdagen gillande vdrdet av det antal fondandelar, som beviset avser,
med tilligg av, i den man fondbestimmelserna si medger, dels kostna-
der for bevisets utfirdande och utgivande, dels kostnader vid inkdp av
virdepapper svarande mot fondandelsvirdet.

31 § Det aligger fondbolag att pa begiran av igare av fondandels-
bevis, som utfirdats av bolaget, med anlitande av viardepappersfondens
medel inlosa beviset.

Inlosen skall ske omedelbart om likvida medel finns. Maste medel ior
inlosningen anskaffas genom forséljning av vérdepapper skall sadan for-
saljning dga rum sa snart ske kan och senast inom fem borsdagar fran
den dag begiran om inlsen framstillts till bolaget, varefter inlosningen
skall fullgdras sa snart forsiljningslikviden influtit. Foreligger sidana
sirskilda forhéllanden, att inlosen kan antagas medfora ett visentligt
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missgynnande av gvriga fondandelsdgares intressen, fir den angivna
femdagarsfristen gverskridas.

Vid begdran om inldsen, som ej verkstills omedelbart, dger bolaget
fordra, att for inlGsen avsett fondandelsbevis dverlimnas till forvarings-
banken mot vederborligt kvitto. Framstdllningen om inlSsen far direfter
ej aterkallas.

32 § Inlosningspriset for fondandelsbevis skall utgbéra det pd inlos-
ningsdagen gillande virdet av det antal fondandelar, som bevisct avser,
med avdrag, i den man fondbestimmelserna sa medger, for dels kost-
nader f0r inlGsningsférfarandet, dels kostnader vid {orsiljning av viirde-
papper svarande mot fondandelsvirdet.

Redovisning

33 § Fondbolag skall kvartalsvis pa tid som anges i fondbestimmelser-
na avge redogorelse for varje av bolaget forvaltad virdepappersfond.
Redogorelsen skall for den dag redogorelsen avser utvisa antal och slag
av dc virdepapper, som ingar i fonden, virdet av de olika slagen av
virdepapper, storleken av de pa bankrikning innestiende medlen, pa -
fonden beldpande skulder samt antalet fondandelar.

Vid utgdngen av varje rikenskapsar skall fondbolag uppritta en drs-
berittelse for varje av bolaget forvaltad virdepappersfond. Denna skall
innehalla, f6rutom de uppgifter, som skall intagas i kvartalsredogorelse,
uppgift om den under aret uppkomna avkastningen av fondfGrmdgen-
heten, de kostnader, som under aret beldpt pa fonden, och storleken av
den utdelning, som under aret 4gt rum pa fondandelsbevisen. I arsberit-
telsen skall dessutom meddelas de Ovriga upplysningar, som ir av be-
tydelse for bedomande av fondens stillning. Vid arsberiittclsen skall
fogas de for fonden gillande fondbestdmmelserna.

Om kvartalsredogdrelse och drsberittelse skall avges samtidigt, fir
arsberittelsen ersitta kvartalsredogdrelsen.

Kvartalsredogdrelse och &rsberittelse skall, sd snart det kan ske, hal-
las tillgiingliga for fondandelsigarna hos fondbolaget samt pa de forsiilj-
ningsstillen. dir bolagets fondandelsbevis tilthandahélles allménheten.

Fondforvaltmingens évergang, m, m.

34 § Vill fondbolag upphora med forvaltningen av virdepappersfond,
far bolaget ej besluta att forvaltningen skall upphdra tidigare n tre
manader efter det att bolaget genom kungdrelse i nedan angiven ordning
tillkannagivit beslutet.

Vid den tidpunkt, di bolagets forvaltning av viirdepappersfonden
upphdr, skall forvaltningen Overgd till forvaringsbanken. Bolaget far
dock med bankinspektionens medgivande tridffa Gverenskommelse med
annat fondbolag att vid den angivna tidpunkten Gvertaga forvaltningen.

Kungorelse om fondbolags beslut att upphdra med fSrvaltningen av
virdepappersfond skall av bolaget inforas i allménna tidningarna och i
tidning inom den ort, dir bolagets styrelse har sitt site, samt hallas till-
cinelig for fondandelsigarna pa de forsidljningsstillen, dir bolagets
fondandelsbevis tillhandahalles allminheten. I kungorelsen skall anges
den tidpunkt, d3 bolagets forvaltning av fonden upphor. Har Overens-
kommelse triaffats om férvaltningens Overtagande av annat fondbolag,
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skall kungorelsen innehalla uppgift dirom. Foreligger ej sidan Overens-
kommelse, skall i kungorelsen 1amnas upplysning om att forvaltningen
skall overga till forvaringsbanken samt crinras om innehallet i 37 och
38 §8.

35 § Fondbolag fir ej, utan att skyldighet dirtill enligt lag foreligger,
besluta att trida i likvidation, innan dess forvaltning av samtliga viirde-
pappersfonder, som bolaget innehar, upphort.

36 § Har bankinspektionen &terkallat fondbolags tillstind att driva
virdepappersfondrorelse eller har bolaget tritt i likvidation eller for-
satts 1 konkurs, skall forvaltningen av virdepappersfond, som bolaget
innehar, omedelbart Gverga till forvaringsbanken.

Kungorelse om att forvaltningen av virdepappersfond enligt forsta
stycket Overgétt till forvaringsbanken skall genom bankens {orsorg of-
fentliggoras i den ordning, som i 34 § tredje stycket siigs. I kungorelsen
skall erinras om innehéllet i 37 och 38 §§.

37 § Medan forvaltningen av vardepappersfond omhénderhas av for-
varingsbanken, far inlosen av fondandelsbevis jimlikt 31 § eller utgi-
vande av nya fondandelsbevis ¢j 4ga rum.

Forvaringsbanken skall, sedan den Overtagit fondfSrvaltningen, an-
tingen, efter inhiimtande av bankinspektionens medgivande, OSverlata
fonden till annat fondbolag eller uppldsa fonden.

For det arbete och den kostnad, som dirigenom kan komma att
asamkas banken, ir banken berittigad att ur fonden &tnjuta skilig er-
siittning med belopp, som godkénts av bankinspektionen.

38 § Skall fonden upplosas, aligger det banken att, s& snart limpligen
kan ske, forsilja de viardepapper, som ingar i fonden. Influtna medel
skall tillforas den i 22 § andra stycket avsedda bankrikningen. Sedan
forsdljningen slutférts och all fonden avilande gild blivit betald eller
erforderliga medel dirtill avsatts, skall den behillna fondférm&genheten
snarast mojligt utskiftas till fondandelsigarna mot aterbekommande av
fondandelsbevisen. Forslar ej virdepappersfonds tillgiangar till tickande
av dess skulder och kan forlikning ej triffas, skall tillgingarna av for-
varingsbanken fordelas enligt de regler, som giller vid konkurs.

39 § Har forvaringsbanken triffat dverenskommelse om overlételsc av
viirdepappersfond till annat fondbolag eller beslutat att uppldsa fonden,
skall banken omedelbart utfarda kungorelse dirom.

Vid upplosning skall banken dessutom sd snart det kan ske kungora
ndr och pa vilket sitt utskiftat belopp kommer att hillas tillgiingligt
for lyftning.

Kungorelserna skall genom bankens forsorg offentliggbras pa sitt,
som i 34 § tredje stycket sigs.

40 § Har fondandelsigare ej inom fem &r frin den dag, da utskiftat
belopp enligt 38 § blivit tillgéngligt for lyftning, anmilt sig att lyfta
honom tillkommande belopp, dr han forlustig sin ritt dértill. Sddant be-
lopp @vensom restbelopp, som vid utskiftningen ej kunnat férdclas pa
samtliga fondandelstigare, skall tilifalia allménna arvsfonden.

41 § Overgar forvaltningen av virdepappersfond i enlighet med vad
ovan sagts till annan forvaltare, skall denne i friga om firvaltningens
handhavande anses ha tritt i stillet for det bolag, som bildat fonden.



Prop. 1974: 128 204

Om tillsyn

42 § Bankinspcktionen skall overvaka att fondbolaget i sin verksam-
het stdller sig till efterrittelse de lagar och andra férfattningar, som
avser fondbolag, dvensom den for bolaget gillande bolagsordningen
samt de fondbestammelser och Ovriga fOreskrifter, som med stéd av
stadgande i lag eller bolagsordning meddelats av bolagsstimma eller
styrelse.

Det 3ligger inspektionen att dven i Ovrigt med uppmirksamhet félja
fondbolagets verksamhet i den man sa erfordras for kidnnedom om de
torhallanden, som kan inverka pa bolagets eller av bolaget forvaltad
virdepappersfonds sikerhet eller eljest ir av betydelse for en sund ut-
veckling av virdepappersfondrorelsen.

Inspektionen &r ej pa grund av vad hir foreskrivits pliktig att Sver-
vaka iakttagandet av bestimmelser, som avser enskild aktieiigares riit-
tigheter eller skyldigheter i férhallande till fondbolaget eller till annan
aktiefigare eller som angar bolagets inre angeligenheter.

Om inspektionen finner det behovligt, far inspektionen meddela nir-
mare foreskrifter om sittet for forande av fondbolagets rikenskaper,
om fgrvaring av viardehandlingar och om inventering av dessa.

43 § Bankinspektionen skall for fondbolaget forordna en revisor att
med Gvriga revisorer deltaga i granskningen av styrelsens och verkstil-
lande direktcrens forvaltning samt bolagets rikenskaper. Inspektionen
ager nar som helst éterkalla forordnande, som hir avses, och i stillet
ulse ny revisor.

44 § Bankinspektionen #Ager sammankalla fondbolagets styrelse, nir
sidant prévas nddigt. Har styrelsen ej efterkommit av inspektionen
framstdlld begdran om utfirdande av kallelse till extra bolagsstimma,
far kallelse utfardas av inspektionen.

Decn som enligt av Konungen meddelade bestaimmelser har befogen-
het att fOretrida inspektionen dger nirvara vid bolagsstimma eller av
inspektionen utlyst styrelsesammantride och deltaga i Gverliggningarna.

45 § Har fondbolagets styrelse, verkstillande direktér eller bolags-
stamma fattat beslut, som star i strid mot lag, bolagsordning eller fond-
bestimmelser, fir bankinspektionen forbjuda verkstillighet av beslutet.
Inspektionen far ocksa foreldgga styrelsen eller verkstillande direktdren
att, om beslut som nyss sagts verkstillts, géra rittelse om s kan ske
samt att fullgdra vad styrelsen eller verkstillande direktéren aligger en-
ligt lag eller bolagsordning. Sadant foreldggande far dock ej, utom vad
angér innehéllet av vinst- och forlustritkning eller balansrikning, av in-
spektionen meddelas i fraga om i lag givna foreskrifter, vilkas over-
tridande #r belagt med straff.

Aven om avvikelse frn lag, bolagsordning eller fondbestimmelser
ej skett, dger inspektionen meddela de erinringar i friga om bolagets
verksamhet, som inspektionen kan finna pékallade,

46 § Bankinspektionen dger fOreldgga vite vid meddelande av fore-
skrift eller forbud enligt denna lag.
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47 § Fondbolagets styrelse och verkstillande direktdr aligger:

att, s snart beslut fattats om styrelsens sammansittning eller om for-
dndring 1 denna, anmla beslutet till bankinspektionen;

att till inspektionen limna uppgift om den bank, som utsetts till {or-
varingsbank for vardepappersfond, vilken bolaget forvaltar;

att ndr som helst for den befattningshavare hos inspektionen, som
enligt av Konungen meddelade bestimmelser har att i sddant avseende
foretrida inspektionen, halla bolagets kassa och Ovriga tillgdngar samt
bocker, rdkenskaper och andra handlingar tillgéngliga for granskning;

att pa tider, som inspektionen bestimmer, och enligt av inspektionen
faststdllda formuldr uppriitta och till inspektionen insidnda oOversikter,
utvisande bolagets tillgangar och skulder;

att, sa snart det kan ske, till inspektionen insinda i avskrift dels sty-
relsens och verkstillande direktorens forvaltningsberittelse jimte vinst-
och forlustrikning samt balansrikning, revisionsberittelsen med tillho-
rande handlingar liksom protokoll over forhandlingarna vid ordinarie
bolagsstimman dels i 33 § foreskrivna kvartalsrcdogorelser och arsbe-
rittelser;

att, niir bolaget finner sig ej kunna iakttaga den i 31 § andra stycket
angivna femdagarsfristen, ofordrgjligen till inspektionen anmila detta
med angivandc av skilen;

att, da bolaget beslutat att upphdra med forvaltningen av virdepap-
persfond eller tritt i likvidation eller forsatts 1 konkurs, ofordrojligen
underritta inspektionen hirom;

att dven i Oovrigt meddela inspektionen och sadan befattningshavare
dir, som ovan sagts, alla de upplysningar rérande bolaget och av bola-
get forvaltad virdepappersfond, som begirs av dem; samt

att, om inspektionen finner anledning till antagandc att bolaget gjort
sadana forluster att tio procent av aktickapitalet forlorats, pd inspek-
tionens anmodan of6rdrdjligen l&ta uppritta bokslut och kalla revisorer-
na att granska detta.

48 § Till bestridande av kostnaden for bankinspektionens tillsynsverk-
samhet skall varje fondbolag arligen erligga bidrag efter visst forhal-
lande till varje av bolaget fOrvaltad virdepappersfonds virde vid ut-
gingen av niistféregidende kalenderdr. Nirmare foreskrifter om faststiil-
lande och erliggande av bidrag meddelas av Konungen.

Det aligger bolaget dessutom att till revisor, som férordnats enligt
43 §, utge ersittning med belopp som inspektionen bestimmer.

49 § Ledamot av eller befattningshavare hos bankinspektionen far ej
vara ledamot i styrelsen for eller revisor i eller anstilld hos fondbolag.
Ej heller far ledamot av eller befattningshavare hos inspektionen vara
aktiedgare i sidant bolag.

50 § Talan mot bankinspektionens beslut enligt denna lag fores hos
Konungen genom besvir. Inspektionens beslut skall linda till efterrdt-
telse utan hinder av att talan diremot féres, om ¢j Konungen annor-
lunda forordnar.
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Skadestind

51 § Har fondandelsigare tillskyndats skada genom att fondbolaget
overtritt denna lag eller gillandc fondbestimmelser, ir bolaget plik-
tigt att utge ersittning for sidan skada. Vad nu sagts angdende fondbo-
laget skall iiga motsvarande tillimpning i friga om fGrvaringsbanken.

Ansvarsbestimmelser

52 § Den som hir i riket driver virdepappersfondrorelse utan att vara
berittigad dirtill eller bryter mot bestimmelsen i 1 § tredje stycket do-
mes till boter eller fiingelse i hogst ett ar.

Den som bryter mot bestimmelsen i 3 § domes till boter.

53 § Till boter eller fingelse i hogst ett &r domes:

1) styrelseledamot eller befattningshavare hos fondbolag, vilken vid
ansGkan om tilistand att driva virdepappersfondrorelse uppsatligen cller
av grov vardsloshet meddelar oriktig eller vilseledande uppgift;

2) styrelseledamot hos fondbolag, vilken forvirvar eller siljer véarde-
papper i strid mot bestimmelsernai 9 §;

3) den som forfogar Over egendom, som ingdr i viirdepappersfond,
i strid mot bestimmelserna i 12 § andra stycket; samt

4) styrelseledamot eller verkstillande direktor hos fondbolag, vilken
uppsatligen eller av vardsldshet meddelar oriktig eller vilseledande upp-
gift i Gversikt, som avses i 47 §, eller vid limnande av upplysning enligt
samma lagrum.

Vad ovan sigs om styrelseledamot eller verkstidllande direktor hos
fondbolag skall, dir forvaltningen av viirdepappersfond overgatt till for-
varingsbanken, i stiillet avse styrelseledamot eller verkstiillande direktor
hos banken.

Denna lag trider i kraft den

Den som vid ikrafttridandet forvaltar s. k. aktiefond dger utan hinder
av vad i lagen sigs fortsiitta denna verksamhet intill den

Vill forvaltare, som i det {oregdende stycket avses, triffa Gverenskom-
melse med fondbolag om Overtagande av aktiefondens férvaltning,
skall i tillampliga delar gilla vad i lagen stadgas ang&ende Sverenskom-
melse mellan fondbolag om Gvertagande av fdrvaltningen av virdepap-
persfond. Har sadant Gvertagande skett, fir andelsbevis, som dessforin-
nan utgivits av den tidigare fondfrvaltaren, bibehallas utan hinder av
att dc e} uppfyller foreskrifterna i 27 § och skall de dirvid gilla som
fondandelsbevis 1 lagens mening. Ar andelsbevis stillda till viss man
skall de efter fondfdrvaltningens Overgang till fondbolag anses vara
stilllda till viss man eller order.
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Bilaga 2
Europeiska riktlinjer for aktiefonder

(antagna av Europaradet den 19 september 1972)

Ministerkommittén,

som beaktar att Europaradets syfte dr att uppna fastare enhet mellan
dess medlemmar,

som beaktar att fonder, investerade i virdepapper, &r av stor betydelse
for kapitalmarknadernas tillvixt och fdr investeringsverksamhetens ut-
veckling i Europa,

som iir overtygad om att det skulle vara vardefullt att samordna
vissa rittsliga riktlinjer pd detta omride och att det skulle vara dnsk-
vart att skapa riktlinjer, som tillférsdkrar spararna storsta mojliga trygg-
het,

REKOMMENDERAR medlemslindernas regeringar att bringa sin
lagstiftning och praxis i friga om aktiefonder i Gverensstimmelse med
de riktlinjer som anges i denna resolution eller att anvinda dessa rikt-
linjer ndr ny lagstiftning inf6rs pd detta omrade, vilket inte hindrar att
for andclsigarna forméanligare regler kan foreskrivas,

UPPMANAR medlemsiindernas regeringar att i vederbdrlig ordning
meddela Europaridets generalsekreterare de atgirder, som har vidta-
gits med anledning av rekommendationerna i denna resolution.

Riktlinjer
Artikel 1

1. Med akticfond avses i dessa riktlinjer en fond bestidende av till-
gangar, vilka till f6ljd av en inbjudan till allminheten har uppkommit
genom kapitaltillskott frin andelsigarna och investerats i vardepapper.!
Fonden skall vara sammansatt och forvaltas sa, att den tillgodoser an-
delsdgarnas intressen enligt principen om riskférdelning.

2. Fonden far endast tas i ansprak for sidana kostnader och utgifter
for forvaltningen som fonden skall svara for enligt vad som anges i fond-
bestimmelserna; i intet fall svarar fonden for infriande av forbindelser
som dvilar forvaltningsforetaget eller andelsdgarna.

3. Beteckningen aktiefond eller liknande beteckning som kan foran-
leda fOrvixlingar far anvindas endast av fonder, vilkas verksamhet
star i Overcnsstimmelse med dessa riktlinjer.

4. Dessa riktlinjer skall inte tillimpas pa bl. a. fonder for forvaltning
av {ast egendom, aktiesparkiubbar och investmentbolag.

Artikel 2

1. Forvaitning av fonder fir utdvas endast av en av tillsynsmyndighe-
ten godkind juridisk person med ett aktie- eller andelskapital.

2. Om forvaltningsbolaget ir ett aktiebolag skall dess kapital utgoras
av registrerade aktier. Andelsigarna skall ha ritt att ta del av aktiere-
gistret, sivida inte uppgift pa aktiefigarnas namn limnas i den redogo-
relse som avses i artikel 8.

3. Tillsynsmyndigheten fir motsitta sig varje dndring i friga om leda-
motskap i forvaltningsforetagets administrativa organ.

1 Jfr bversiittning av OECD:s standardregler : bilaga 3), diir begreppet aktiefond
anvinds som beteckning for ett institut for kollektiva investeringar.
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4. Tillstand att forvalta en aktiefond fir ges endast under forutsitt-
ning

(a) att ett visst minsta kapital, vars storlek varje stat bestimmer, har
tecknats och till fullo inbetalats,

(b) att bolagsordningen foreskriver, att forvaltningsfSretagets verk-
samhet, med undantag for forvaltningen av dess egna tillgingar, uteslu-
tande skall omfatta forvaltning av aktiefonder. Om nationell lag medger
det far tillsynsmyndigheten dock

(i) ge forvaltningsforetaget tillstand att ita sig uppdrag av fiduciarisk
karaktir,

(i) ge ett forctag, vars verksamhet inte uteslutande ror fSrvaltning
av akticfonder, tillstind att utdva sadan fSrvaltning.

Artikel 3

1. Forvaltningsforetaget skall till varje andelsigare Gverlaimna ett an-
delsbevis stillt till innehavaren eller tili viss man. I enlighet med vad som
foreskrives i nationell lag kan andclsbevis stillt till viss man vara ett bevis
pa andelsdgarcens rittigheter eller endast ett bevis pA att andelsiigaren
har erhallit sina rittigheter genom att hans namn har infGrts i ett register
over andelsiigare.

2. Ett andelsbevis fir avse en eller flera andelar. Det skall vara un-
dertecknat av forvaltningsforetaget och av sadan forvaringsbank som av-
ses 1 artikel 13. Underskrifterna far reproduceras pa4 mekaniskt sitt.

3. Nir {orvaltningsforetaget siljer andelar skall foretaget limna an-
delsigaren upplysning om att han pa begiiran kan f3 en avskrift av fond-
bestimmelscrna och av de handlingar som avses i artiklarna 8 och 9.

Artikel 4

1. Utgivningspriset for andelsbevis faststills pd grundval av virdet
av de tecknade andelarna med tilligg av provision och eventuellt andra
arvoden. Andelsvirdet dr fondens vidrde deviderat med antalet uteld-
pandc fondandelar.

2. Forvaltningsforetaget eller forvaringsbanken skall berikna fond-
viirdet i friga om borsnoterade viardepapper pa grundval av borspriset
den senaste borsdagen och i fraga om Gvriga tillgngar enligt en skilig
viirdering med hiinsyn tagen till deras antagliga vidrde vid forsiiljning.
Sistnimnda virde skall uppskattas objektivt, samvetsgrant och utan
ovidkommande hinsyn.

Artikel 5

1. Med undantag av vad som f6ljer av bestimmelserna i artikel 6 tred-
je stycket 1) fir andelséigarna eller deras fordringsiigare inte begira del-
ning eller upplosning av fonden.

2. Andelsiigare skall ha riitt att nir som helst, pa villkor som anges
i fondbestimmelserna, begira inlGsen av sina andelar till ett pris, som
grundar sig pd virdet av andelarna beriknat enligt artikel 4 med av-
drag for eventuell provision. Foreskrifterna om inl6sningsforfarandet
i fondbestiimmelserna fir inte innebira nagon inskrinkning i rétten till
inlésen. I undantagsfall som skall sirskilt anges i fondbestimmelserna
far forvaltningsforetaget uppskjuta inlosningen, under forutsittning att
uppskovet dr i samtliga andelsiigares intresse och godkinns av tillsyns-
myndigheten.
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Artikel 6

1. Det skall aligga fOrvaltningsforetaget eller forvaringsbanken att
uppritta en handling i Overcnsstimmelse med dessa riktlinjer. Villko-
ren i handlingen skall godkinnas av andelsigarna genom teckning av
andelarna. Handlingen kallas hir fondbestimmelser.

2. Fondbestdmmelscrna skall godkinnas av tillsynsmyndigheten. God-
kidnnandet skall fOreligga innan andelsbevisen utfirdas. Aven foér en
indring av fondbestimmelserna krivs godkdnnande av tillsynsmyndig-
heten.

3. Fondbestimmelserna skall innehalla

(a) aktiefondens benimning och den tid fonden skall bestd, férvalt-
ningsforetagets officiella beteckning samt forvaringsbanken;

(b) fondens investeringspolitik med sirskilt angivande av de place-
ringsobjckt som har valts och de principer pa vilka politiken vilar;

(c) bestiimmelser om utdelning eller i férekommande fall aterinveste-
ring av fondens nettoavkastning och, om det ir tillimpligt, av realise-
rade kapitalvinster som harror sig fran virdepapper eller fondens Gvriga
tiligangar;

(d) kostnader och avgifter som hinfor sig till fonden;

(e) den provision som fOrvaltningsforetaget och férvaringsbanken be-
tingar sig for utgivande och inlésen av andelar och for administrations-
kostnader;

(f) villkoren for utgivande och inlgsen av andelar;

(g) bestimmelser om offentliggdrande av uppgifter om fonden, vilka
bestimmelser i varje fall skall ange formerna for det offentliggbrande
som asyftas i artiklarna 8 och 9;

(h) de dagar da fondens och forvaltningsforetagets rikenskapsar skall
avslutas;

(i) villkoren for upplosning av fonden och det sitt pd vilket avveck-
ling skall ske;

(§) tillvigagéngssittet vid dndring av fondbestimmelserna.

Artikel 7

1. Forvaltningsforetaget skall forvalta aktiefonden uteslutande i an-
delsigarnas intresse och i overensstaimmelse med foreskrifterna i dessa
riktlinjer och i fondbestiimmelserna.

2. Foretaget handiar i eget namn men skall ddrvid ocksd ange den
aktlefond som foretaget foretrider.

3. Foretaget skall sidrskilt ombestrja placeringar, handel med och
ut0\ andc av de ur virdepapperen hirflytande rittigheterna samt utgi-
vande av andelar och utdelning av vinst. Villkoren for utévande av
rostritt for de i portfoljen ingiende vardepapperen skall regleras i
nationell lag.

4. Forvaltningsforetaget far inte ta upp lin for fondens rikning i
syfte att forvirva virdepapper for att 6ka fondens portfolj. Foretaget
far inte heller ur fonden forskottera belopp till andelsigare for teck-
ning av andelar. Nationell lag reglerar frigan om och under vilka vill-
kor forvaltningsfGretaget i sirskilda undantagsfall far ta upp lin f{6r
andra lindamél #n virdepappersférvirv; sidana lan far dock inte Gver-
stiga 10 % av virdet foér fondens tillgdngar.

5. Féretaget skall vid fullgdrandet av sina dligganden iaktta yrkesmis-
siga normer och skall vara skyldigt att ersitta andelsiigarna varje for-
lust som fonden kan asamkas genom nagon foretagets underlatenhet

14 Riksdagen 1974. 1 saml. Nr 128
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att fullgbra sina skyldigheter. Foreskrift i fondbestimmelserna eller i
annat avtal som begrinsar eller upphiver ersittningsskyldigheten skall
vara ogiltig.

Artikel 8

1. Vid rikenskapsarets slut skall forvaltningsforetaget uppriitta en ut-
forlig redogorelse, som sdrskilt skall innchalla en forteckning dver fon-
dens tillgéngar, virdepappersportfdljens sammansittning, en redovis-
ning av fondens utgifter och inkomster, vinstutdelning till andclsigarna
samt det administrativa organets sammansittning och fdrvaltningsfore-
tagets respektivce forvaringsbankens egna kapital.

2. Redogorelsen skall granskas av en fristiende revisor som har god-
kdnts av tillsynsmyndigheten. Den skall understillas tillsynsmyndighe-
ten innan den offentliggors. Offentliggérandet skall ske i 6verensstim-
melse med de villkor och inom de tidsfrister som tillsynsmyndigheten
faststiiller. Andelsdgare har ritt att pd begdran erhilla en avskrift av
redogorelsen.

Artikel 9

1. Forvaltningsforetaget skall i princip dagligen offentliggora utgiv-
nings- och inldsningspris for andelsbevisen.

2. Forvaltningsforetaget skall i princip varje kvartal uppritta en re-
dogorelse som sirskilt visar fondens sammansittning, dess totala viirde
pi grundval av virdepappercns dagsaktuella pris cch av det viirde som
har satts Ovriga tillgingar, antalet utelGpande andelar samt det admi-
nistrativa organcts sammansittning och forvaltningsforetagets respektive
forvaringsbankens egna kapital. Redogorelsen skall ocksd innehilla de
eventuclla dndringar i fondbestimmelserna som har vidtagits under
den tid som redogorelsen avser eller en sammanfattning av dndringar-
na.

3. De redogorelser som avses i denna artikel skall fdre offentliggs-
randet tillstdllas forvaringsbanken och tillsynsmyndigheten. Andelsigare
har ritt att bestilla dem.

Artikel 10

1. Forvaltningsforetaget skall gora investeringar for fondens rékning
i enlighet med fondbestimmelserna och de allminna anvisningar som
med stéd av lag utfirdas av tillsynsmyndigheten.

2. Investeringarna skall gdras i vérdepapper som litt kan realiseras.

3. Forvaltningsforetaget far inte for fondens rikning forvirva

a) virdepapper, som inte officiellt noteras eller dr féremél for regel-
bunden handel vid en erkind inhemsk eller utlandsk fondbors. I natio-
nell lag kan tillsynsmyndigheten dock tillerkiinnas ritt att medge for-
virv av sidana virdepapper upp till 10 % av fondens tillgingar. Pro-
centsatsen far dverskridas i stater utan erkiind fondbors;

b) andelsbevis som representerar andelar i andra aktiefonder. Varje
stat har ritt att férbjuda férvirv av aktier i investmentbolag;

¢) av forvaltningsforetaget utgivna aktier och skuldférbindelser;

d) virdehandlingar som medfor forfoganderatt till varor.

4, I fraga om virdepapper som noteras pa fondbérs fér intet papper
kopas 6ver eller siljas under borsvirdet.
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Artikel 11

1. Ett forvaltningsforetag fir inte i de fonder det forvaltar samman-
lagt inneha sa stort antal aktier i ett och samma aktiebolag att foreta-
get kan utGva rostriitt i bolaget for mer an 5 % av rostviirdet.

2. Placeringar i virdepapper av vad slag det vara md som har ut-
firdats av ett enstaka bolag eller en grupp av féretag far inte Overstiga
5 % av fondens tillgingar.

3. Om dessa procentsatser overskrids utan att forvaltningsforetaget
har kopt virdepapper eller genom att foretaget har utnyttjat rittigheter
som hérror ur dess virdepappersinnehav, skall fondens sammansittning
inom 12 ménader ha &ndrats si att den inte strider mot de angivna
procentsatserna.

4. I nationell lag far dock foreskrivas att tillsynsmyndigheten kan
medge {orvaltningsforetaget att dverskrida de i forsta och andra punkter-
na angivna procentsatserna.

Artikel 12

1. Om inte annat féljer av fondbestimmelserna skall den nettoav-
kastning som fonden erhiller genom utdelning och riinteintdkter frén
virdepappercn och fran fondens likvida medel aterinvesteras i fonden
cller delas ut till andelsigarna i férhillande till deras andelar. Avkast-
ningen far dock, efter dverenskommelse mellan andelsigare och for-
valtningsforetaget, delas ut i form av nya andelsbevis.

2. Intdkter av kapitalvinster som har uppkommit genom forsiljning
av viirdepapper eller av teckningsritter fir endast delas ut om det fore-
skrivs i fondbestimmelserna.

Artikel 13

1. Alla virdepapper och likvida medel som ingar i fonden skall for-
varas hos en av tillsynsmyndigheten erkidnd bank eller annan kredit-
inrittning (i dessa riktlinjer benimnd ”f6rvaringsbank™).

2. Foérvaltningsforetagets val av forvaringsbank skall godkiinnas av
tillsynsmyndigheten.

Artikel 14

1. Forvaringsbanken skall utfdra dc uppdrag och efterkomma de an-
visningar som ges av fOrvaltningsfOretaget, sirskilt i fraga om forviarv
och forsiljning av virdepapper och om handel med eller utnyttjande
av teckningsrétter, och darvid tillse att uppdragen och anvisningarna
overensstimmer med lag, fondbestimmelserna och tillsynsmyndighe-
tens allminna anvisningar.

2. Forvaringsbanken skall ombesorja att utdelningar, ridntor och lik-
vider for virdepapper som ir forfallna till betalning uppbires, att teck-
ningsritter vid ny- och fondemissioner bevakas och i dvrigt att sedvan-
liga administrativa atgdrder i fraga om virdepapperen och andra lik-
vida tilighngar i fonden vidtas. Banken skall {6r fondens rikning dver-
siinda provisionerna till forvaltningsiGretaget i enlighet med vad som
foreskrivs i fondbestimmelserna. Banken skall ge ut och inl§sa andels-
bevisen till det pris som har framriknats av forvaltningsforetaget eller
banken och fordela vinsten enligt fondbestimmelserna. Banken skall
vidtaga alla erforderliga atgirder for att hindra utmitning av eller andra
verkstillighetsatgdrder betriffande fondens tillgangar.

3. Forvaringsbanken har ritt till ersdttning f6r de uppgifter som den
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r4

utfdr for fondens rikning och betalning for dess tjéinster skall skc )
enlighet med fondbestimmelserna.

4. Forvaringsbanken skall utféra sina &ligganden uteslutande i an-
delsiigarnas intresse, i Overensstimmelse med lag och fondbestimmel-
serna och under iakttagande av yrkesmissiga normer sdvida inte lag
eller fondbestimmelserna uppstiller krav pa stringare normer. Ban-
ken skall vara ansvarig gentemot forvaltningsforetaget och andelsigarna
for varje skada som kan asamkas fonden genom nigon bankens under-
litenhet att fullgbra sina forpliktelser. I férhallande till andelsigarna
skall banken vara ansvarig antingen dirckt eller genom férvaltnings-
forctaget, beroende pd den riittsliga karaktdren av forhallandet mellan
forvaringsbank och andelsidgarc. Foreskrift i fondbestimmelserna eller
i annat avtal som begrinsar etler upphiver denna ansvarsskyldighet
skall vara ogiltig.

Artikel 15

Forvaltningsforetagets och forvaringsbankens befattning med fonden
skall upphdra

a) om forvaltningsforetaget eller fdrvaringsbanken med tillsynsmyn-
dighctens godkinnande Gverliter forvaltningen och omhindcrhavandet
av fonden till annan;

b) om forvaltningsforetaget eller forvaringsbanken gir i konkurs eller
dess verksamhet avvecklas pa annat siitt;

¢) om tillsynsmyndigheten aterkallar tillstindet £6r forvaltningsfore-
taget eller forvaltningsbanken att driva verksambet;

d) i de fall di si foreskrives i fondbestimmelserna.

Artikel 16

1. Fonden skall uppldsas och avvecklas

a) vid den tidpunkt fondbestimmelserna anger, om inte forvaltnings-
foretaget och forvaringsbanken med tillsynsmyndighetens medgivande
vidtar atgirder for fondens fortbestind;

b) om forvaltningsforetagets eller forvaringsbankens verksamhet upp-
hor enligt artikel 15 b), ¢) och d) och uppgiften att forvalta eller om-
hiinderha fonden inte har Gverlimnats till nidgon som har godkints av
tillsynsmyndigheten;

¢) i de fall da si foreskrives i fondbestimmelserna.

2. Utgivande och inldsen av andelsbevis far inte ske

a) efter det att avveckling eller uppldsning av fonden har pabdrjats;

b) under tid di forvaltningsforetag eller forvaringsbank f6r fonden
saknas.

3. I lag eller i fondbestimmelserna skall anges vem som #r ansvarig
f6r fondens avveckling.

4. Den nettobchéllning som aterstar efter avvecklingen skall fordelas
mellan andelsigarna i forhéllande till deras andelsinnehav. En redogo-
relse for avvecklingen skall offentliggdras i Gverensstimmelse med lag
eller med de villkor som tillsynsmyndigheten faststiller.
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Bilaga 3

Standardregler for aktiefonders verksamhet

(antagna av radet f6r Organisationen for ekonomiskt samarbete och ut-
veckling (OECD) den 11 april 1972)

A. Definition av aktiefonder pd vilka standardreglerna dr tillimpliga

En aktiefond &dr ett institut for kollektiva investeringar i virdepap-
per, som har till indamél att enligt principen om riskférdelning for-
valta en portfolj av virdepapper, som siljer sina andelar? till allmin-
heten genom att utge andelsbevis eller genom att infora andelsigaren i
ett register och som #r skyldigt att vid pafordran av andelsigare direkt
cller genom en mellanhand inldsa en andel som institutet har utfirdat.2

B. Minimikrav betrdffande uppgifter till andelsigare och tillsynsmyn-
digheter

Regel I: Allminna riktlinjer och dndamal f6r aktiefondens verksamhet

De allminna riktlinjerna och dndamélet for en aktiefonds verksam-
het skall klart anges i ett prospekt och i allt dvrigt informationsmate-
rial. De far dndras endast om méijlighet hirtill har forutsetts fran bor-
jan och om tillvigagangssittet vid en dndring ocksda har angivits, Om
indringar inte uttryckligen har forutsetts far de ske endast om de péa
forhand har godkints av andelsigarna eller av vederborlig officiell in-
stans.

Regel 2: Prospekt

Aktiefonder skall uppritta ett prospekt vilket skall offentliggiras.
Prospektet skall understillas tillsynsmyndigheten f6r provning innan en
akticfond bdrjar sin verksamhet. Tillsynsmyndigheten skall kontrollera
att prospektet innehdller alla erforderliga uppgifter om fonden men
inte préva dess sakliga innehall. Prospektet skall ange de allmiinna rikt-
linjerna for och indamalet med aktiefondens verksamhet samt innehalla
uppgifter om aktiefondens riittsliga struktur och de bestimmelser som
reglerar dess verksamhet. Prospektet skall innehéilla eller atfoljas av en
aktuell ekonomisk redogérelse som visar storleken och f&rdelningen av
aktiefondens tillgdngar, kostnaderna for dess verksamhet och den vinst
som har utdelats till andelsigarna under vart och ett av de senaste tre
till fem 4ren, eller, om aktiefonden inte har drivit sin verksamhet under
s 1ang tid, uppgift om utdelad vinst under varje ar som verksamhcten
har drivits. Nirhelst en visentlig férindring i ifragavarande forhallanden
intraffar skall prospektet revideras.

Regel 3: Offentliggdrande av uppgifter om personer som handhar verk-
samheten

Prospektet skall innehéila

a) alla visentliga uppgifter om de fysiska eller juridiska personer
som dr ansvariga for styrelse, fondledning, investeringsradgivning, for-

1 Med andelar likstills hir aktier.
2 Jfr Europaridets riktlinjer (bilaga 2) dir med aktiefond avses sjdlva fonden.
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valtarskap (trusteeship), f6rvaring av portfoljen och forsiljning av an-
delar i aktiefonden;

b) namn och adress pi den som #ger motta delgivning 4 fondens vig-
_ nar;

c) namnet pa varje storre foretag, till vilket investeringsridgivarna
eventuellt har anknytning. '

Regel 4: Avgifter vid forséljning och inldsen samt arvoden fér fondens
skotsel

Storlcken av och sittet att berdkna avgifter vid forsiljning och inl6-
sen av andelarna, arvoden for fondens skotsel samt dvriga omkostnader
dvensom de tidsperioder for vilka beloppen utdebiteras skall i detalj an-
ges i prospektet.

Regel 5: Redovisning av den ekonomiska stillningen

Minst co ging om éret och inom den tid efter verksamhetsirets slut
som tillsynsmyndigheten bestimmer, skall aktiefond halla {6ljande upp-
gifter tillgiingliga for andelsdgarna och for tillsynsmyndigheten sdviil i
ctableringslandet som i varje land dédr dess andelar far utbjudas till for-
sdljning:

a) en redogdrelse for inkomster och utgifter;

b) en redogorelse for tillgdngar, skulder, nettoviirdet av tillgdngarna,
antalet uteldpande andelar och vad som av tillgingarnas nettovirde be-
16per pa varje andel;

¢) en redogorelse for dndringar i virdet av nettotillgdngarna per an-
del;

d) en fullstindig forteckning Over innehavet av virdepapper enligt
gillande marknadsvirde.

Riktigheten av nimnda handlingar skall bestyrkas av fristiende revi-
sorer, som har godkints av tillsynsmyndigheten.

Regel 6: Uppgifter till tillsynsmyndigheten

Utover de uppgifter som anges i regel 5 skall aktiefonder minst en
géng om aret och inom den tid efter verksamhetsarets slut som tillsyns-
myndigheten bestimmer limna myndigheten en forteckning over alla
de virdepapper som har kopts eller salts under aret jamte inkops- och
forsaljningspris for varje sarskilt virdepapper. Mindre transaktioner
far redovisas i en post om tillsynsmyndigheten medger det.

Regel 7: Offentliggérande av nettovirde, forsdljningspris och inlGs-
ningspris per andel

En aktiefond skall for offentligg6rande och &t var och en som begir
det kostnadsfritt hilla uppgifter om nettovirdet, forsiljningspriset och
inlésningspriset per andel tillgingliga. Dess prospekt skall omnimna
denna skyldighet och ange var och hur dessa uppgifter kan erhallas.

C. Minimikrav i frdga om placeringar
Regel 8: Fordelning av tillgingarna

En aktiefond fér inte investera mer #n 5—15 % av sina tillgdngar i
virdepapper med en och samma utfirdare.
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Regel 9: Effektiv kontroll

En aktiefond far inte forvirva mer dn 5—15 % av rostvirdet for ak-
tier i ett och samma fOretag. Om flera aktiefonder stir under samma
ledning fir fonderna tillsammans inte 4ga mer dn 5—15 % av rostvir-
det i samma fGretag.

Regel 10: Placering i andra aktiefonder

En aktiefond far inte placera mer dn sammanlagt 5—15 % av sina
tillgangar i vardepapper utfirdade av andra aktiefonder. Fonden far
inte investera i andra fonder som inte tillimpar denna regel.

Regel 11: Andra aktiefonders deldgarskap i fonden

En aktiefond skall vdgra att sélja sina andelar om den kiinner till att
koparen dr en annan aktiefond och forsdljningen skulle medfora att
den kdpande fonden antingen ensam eller tillsammans med andra aktic-
fonder tillhdrande samma grupp blir innchavare av mer in 5—15 %
av andelarna i den sidljande fonden.

Regel 12: Berdkning av procentsatserna

De hogsta tillitna procentsatser som foreskrivs i reglerna 8—11 skall
beriknas vid tiden for varje forvirv men behodver direfter inte ound-
gingligen bibehallas.

Regel 13: Blankningsaffiarer
En aktiefond far inte gora blankningsaffirer.

Regel 14: Upplaning
En aktiefond far inte vid nigon tidpunkt ha utestiende 1&n till ett
belopp som Gverstiger 20 % av dess samtliga tillgangar.

Regel 15: Villkorliga terminsaffirer

En aktiefond far sluta avtal om villkorliga terminsaffirer betriffande
virdepapper i sin portfolj endast i den man den verkligen 4r Zgare till
virdepapperen i friga. Fonden far inte sluta avtal om sidana affarer
betridffande sina egna andelar.

Regel 16: Likviditet
En visentlig del av en aktiefonds tillgingar (75—90 %) skall vara
ldtt realiserbara.

D. Minimikrav i frdga om fondens skotsel och allminna skyldigheter

Regel 17: Minsta kapital

En aktiefond eller i forekommande fal! fondledningsforetaget skall,
med forbehall for vad tillsynsmyndigheten kan bestimma, ha ett minsta
kapital motsvarande 100 000—125 000 avrikningsenheter.

Regel 18: Forvaring av tillgangarna
En aktiefonds tillgingar eller bevis om dess tillgangar skall forvaras
pé sitt som tillsynsmyndigheten finner godtagbart.
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Regel 19: Virdering av tillgingarna

Virderingen av en aktiefonds tillgingar skall ske p& sidant siitt och
i den ordning som tillsynsmyndigheten finner tillfredsstillande. Pro-
spektet skall klart ange hur virderingen skall ske. En fristiende revi-

sor skall regelbundet kontrollera att virderingen sker i enlighet med
vad som har angetts.

Regel 20: Avtal om fondens skitsel

I de fall di aktiefond, fondledningsforetag, forsiljningsforetag, {5r-
valtnings- (trustee) och forvaringsinstitut utgor skilda enheter skall {6r-
héllandena mellan dem regleras genom skriftliga avtal. Avtalen skall
innehalla detaljerade bestimmelser 1 friga om varje sidan enhets skyl-
digheter och den ersiittning vartill varje enhet &4r berittigad samt i friga
om fordelningen av de olika utgifterna. Avtalen skall forvaras hos till-
synsmyndigheten. Varje rittslig Gverlatelse av avtal om fondens skotsel

skall godkiinnas av tillsynsmyndigheten eller av en majoritet av andels-
dgarna.

Regel 21: Personalforandringar i fondledningsfretaget

Om indring i styrelsen for ett fondledningsforetag sker skall

1) andelsiigarna, eller

2) de auktoriserade férvaltarna (trustees), eller

3) tillsynsmyndigheterna allt efter omstdndigheterna ha mdjlighet att

a) vigra att godkdnna de nya ledamsterna i styrelsen, eller

b) vigra styrelsen i dess nya sammansittning att handla & fondens
vignar, eller

¢) uppldsa fonden.

Regel 22: Sarskilda provisionsgrunder

Bonus eller annan provision som gors beroende av prestation far ut-
tas endast efter det att tillsynsmyndigheten noga har granskat skilighe-
ten av provisionen, sittct for provisionens berZknande och vilka som
debiteras provisionen.

Regel 23: Intressckonflikt

Sivida inte tillsynsmyndigheten finner att andelsidgarnas intressen inte
trids for nir genom transaktionen far foljande fysiska eller juridiska
personcr inte, vare sig direkt eller indirekt, inlata sig pa sddana trans-
aktioner med aktiefonden, fondledningsforetaget eller forsiljningsfore-
taget som innefattar k6p och forsiljning av virdepapper for deras egen
rikning eller 1angivning eller upptagande av lan for deras egen rikning,
namligen
— styrelseledaméter samt hdgre och ligre befattningshavare hos aktie-

fonden, forvaltningsforetaget (trustee), fondledningsforetaget clier
forsiljningsforetaget dvensom vederborandes make och barn;

— personer eller sammansiutningar som idger cn vasentlig del (dver
10 %) av rostvirdet for aktierna i aktiefonden, fondledningsforetaget
eller forsdljningsforetaget;

— alla personer som pd grund av nira anknytning till nigon av ovan-
niamnda personer eller foretag kan tiinkas direkt eller indirekt kom-
ma i beroendestélining till dem.
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Regel 24: Forsiljningspris

Forséljningspriset per andel for deltagande i en akticfond skall vara
lika med nettovardet per andel, beriiknat i enlighet med vad som anges
i regel 19 vid den tidpunkt omedelbart fore eller efter det att begiiran
om dcltagande i fonden har kommit aktiefonden tillhanda — som till-
synsmyndigheten bestimmer — med tilligg for sddana extra kostnader
som koparen skall betala.

Regel 25: Tidpunkter for berikning av nettovirde, forsiljnings- och in-
1dsningspris

En aktiefond skall med skéliga mellanrum, dock minst en géng i mé-
naden, berdkna nettovirdet av varje andel. Forséljnings- och inlésnings-
pris per- andel skall beriknas si ofta som tillsynsmyndigheten bestim-

mer. Aktiefondens prospekt skall ange hur ofta de ovan angivna berik-
ningarna skall ske.

Regel 26: Inlosen

Inldsen av andelar i en aktiefond skall ske nir andelsidgare begir det.

Inlosningsprisct per andel skall for varje andelsdgarc vara lika med
nettoviirdet per andel — med avdrag for eventuell inldsningskostnad —
berdknat i enlighet med regel 19 vid den tidpunkt omedelbart fore eller
efter det att begiran om inldsen har kommit aktiefonden tillhanda som
tillsynsmyndigheten bestiimmer.

Betalning skall ske s snart som mdojligt, dock inte senare dn 5—30
dagar efter det att begdran om inldsen kom aktiefonden tillhanda.

Betalning skall ske kontant i den valuta i vilken aktiefondens tiliging-
ar dr virderade, om inte tillsynsmyndigheten uttryckligen har medgivit
att vederlaget far vara virdepapper ur portfoljen. Forutsittning for ett
sidant mcdgivande ir att myndigheten har funnit inldsen pd detta sitt
vara skilig och inte medfdra skada vare sig fOor den som begir inldsen
cller for dvriga andelsiigare.

Regel 27: Uppskov med inlGsningsritten

Inldsen eller erliiggande av inldsningspriset fir inte uppskjutas annat
in om sidana sirskilda forhallanden foreligger, som i synnerhct medfor
att det inte dr rimligen genomfdrbart att virdera eller avyttra fondens
tiligdngar och om tillsynsmyndighcten i etableringslandet har medgivit
att uppskov far ske.

Regzel 28: Utdelning .

En aktiefonds avkastning och realiserade kapitalvinster skall delas ut
till andelsidgarna i enlighet med bestimmelserna i prospektet. Ej realisc-
rade kapitalvinster far intc delas ut.

Regel 29: Utgivande av warrants och andra bevis om framtida ritt att
{Srvirva andelar '

En akticfond far inte ge ut warrants eller andra bevis om ratt att
i framtiden forviirva andelar i fonden.

Regel 30: Delgivning
Intill dess — och sd linge som — en aktiefonds andelar offentligen
utbjuds till forsiljning i ett medlemsland, didr fonden inte dr ctablerad,
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skall fonden utse och bibehalla ett ombud i landet, som kan motta stim-
ning och delgivning av andra handlingar for fonden eller dess fondled-
nings- eller forsiljningsforetags rikning. Ombudet skall godkinnas av
tillsynsmyndigheten i ifrigavarande land.

E. Minimikrav i fraga om marknadsforing
Regel 31: Annonser och annat reklamtryck

Reklam for en aktiefonds andelar fir ske endast under fSrutsittning
att andelarna far siljas offentligt i landet i friga och att reklamen ut-
formas i enlighet med de bestimmelser som har utfirdats av den lokala
tillsynsmyndigheten. Denna myndighet bor tillse att reklamen inte ir
oriktig, vilseledande eller oansvarig och far dessutom foreskriva villkor
for reklamens utformning och innehall samt det sitt pi vilket den skall
ske.

Regel 32: Forsiljare

Den som i ett medlemsland siiljer andelar i en akticfond skall ha god-
tagbara yrkesmiissiga kvalifikationer.

Regel 33: Atergang av kép

Forsiljning genom hembesdk far endast ske om koparen har ritt att
frantrada kopet under en tid av minst sju dagar efter det att han har un-
dertecknat en handling som visar hans avsikt att ingd kop.

Vid ett sadant friantridande skall kGparen ha ritt till aterbiring av

a) varje provision eller annan férsiljningsavgift till fulla beloppet;
och

b) ett belopp motsvarande andelarnas nettovirde vid tiden {6r kopet,
vid tiden f6r frantridandet eller vid den tidpunkt d& anmélan om frin-
tridandet kom aktiefonden tillhanda, beroende pd vad tillsynsmyndig-
heten i det land diir forsiljningen dgde rum har bestimt.

F. Féreskrifter om tillimpningen av dessa regler

Regel 34: Offentlig tillsyn
Tillsynsmyndigheten i varje medlemsland bor tillse att den offentliga
tillsynen i landet ar utformad sa att den sikerstiiller att aktiefonder som
ir etablerade i landet efterlever reglerna i denna rapport.
Tillsynsmyndigheten i varje medlemsland dér en utlindsk aktiefond
siljer andelar far utova offentlig tillsyn dver fonden i fraga.

Regel 35: Samrad mellan tillsynsmyndigheter

Tillsynsmyndigheterna i medlemslédnderna bér samrada i syfte att

a) fa till stind en tillimpning av dessa regler;

b) se till att full klarhet rader om de metoder som varje medlems-
land anvinder for att genomfora regierna.



Prop. 1974: 128 219

Rédets rekommendation rorande standardregler for aktiefonders verk-
samhet

Radet erinrar om artikel 5 (b) i konventionen den 14 december 1960
angaende Organisationen for ekonomiskt samarbete och utveckling;

erinrar om den rapport som kapitalmarknadskommittén har avgivit
den 11 mars 1972 angéende standardregler for aktiefonder; och

beaktar att ett allmiint iakttagande av de principer som dterspeglas
och av de minimikrav som uppstills i de i den nimnda rapporten fore-
slagna standardreglerna for aktiefonder (hiirefter kallad standardregler-
na) skulle forbittra skyddet for dem som investerar, underldtta en ba-
lanserad utveckling av verksamheten inom detta omrade och silunda
bidra till saval nationellt som internationellt forbéttrade férhallanden
pé kapitalmarknaderna.

P3 forslag av kapitalmarknadskommittén

[. REKOMMENDERAR ridet medlemsldnderna

1. att, i den man det dr erforderligt, gora en Oversyn av sin gillande
lagstiftning eller andra bestimmelser om aktiefonders verksamhet med
beaktande av standardreglerna samt att beakta dessa niir ny lagstiftning
eller nya bestimmelser pa detta omride forbereds;

2. att, inom ramen for sin lagstiftning, vid bedomning av ansékningar
om tillstand att inom landet offentligt silja andelar i utlindska aktiefon-
der ldgga sarskild vikt vid att dessa aktiefonders verksamhet star i Gver-
ensstimmelse med standardreglerna.

1I. UPPDRAR ridet it kapitalmarknadskommittén att gdra en Gversyn
av genomforandet av denna rekommendation och limna en redogdrelse
hirom till ridet fore utgangen av ar 1973.
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Bilaga 4
De remitterade forslagen

1 Forslag till
Aktiefondslag

Hirigenom forordnas som foljer.

Inledande bestimmelser

1 § 1 denna lag forstds med

1. aktiefond, en huvudsakligen av aktier cller andra virdepapper
besticnde fond, som uppkommit genom Kapitaltillskott frén allmén-
heten och som #ges av dem som tillskjutit kapital,

2. aktiefondsverksamhet, forvaltning av aktiefond samt forsdljning
och inldsen av andelar i fonden,

3. fondbolag, aktiebolag som far utdva aktiefondsverksamhet,

4. férvaringsbank, bank som forvarar tillgingarna i aktiefond samt
mottager inbetalningar och ombesGrjer utbetalningar som avser fonden.

2 § Aktiefondsverksamhet fir ej utévas hir i riket av annan #n svenskt
fondbolag.

3 § Verksamhet, varigenom allminheten erbjudes att deltaga i for-
virv av viirdepapper for deltagarnas gemensamma rikning och som
ej dr aktiefondsverksamhet, fir utGvas endast av aktiebolag eller eko-
nomisk forening och om erbjudandet avser riitt att tecckna aktic i bo-
laget eller andel i féreningen.

Kungl. Maj:t eller myndighet som Kungl. Maj:t bestimmer kan med-
gc undantag fran forsta stycket, om sirskilda skal foreligger.

Fondbolag

4 § For fondbolag giller, om annat ¢j foljer av denna lag, vad om
aktiebolag i allminhet dr foreskrivet.

I fondbolags bolagsordning skall intagas forbehall enligt 2 § andra
stycket lagen (1916: 156) om vissa inskriinkningar i ritten att forvérva
fast egendom m.m.

5 § Fondbolag star under tillsyn av bankinspektionen.

6 § Fondbolags aktiekapital skall vara minst 250 000 kronor, om
viirdet av den eller de aktiefonder som bolaget férvaltar sammanlagt
uppgar till hogst 50 miljoner kronor, och minst 500 000 kronor, om
vardet ar hogre.

Kungl. Maj:t eller myndighet som Kungl. Maj:t bestimmer kan,
om sirskilda skl foreligger, medge undantag fran forsta stycket.
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Aktiekapitalet skall vara till fullo inbetalt innan fondbolaget borjar
aktiefondsverksamhet.

Fondbolag dr befriat fran skyldighet att avsitta vinstmedel enligt
72 § 1 mom. forsta stycket lagen (1944: 705) om aktiebolag.

7 § Fondbolags styrelse skall besta av minst fem ledaméter.

Av styrelseledamoterna utser fondandelséigarna eller intresscsamman-
slutning f5r dem en ledamot f6r varje paborijat tretal ledamoter. Kan
ledamot cj utses pd detta siitt, utses ledamoten av lLinsstyrelsen i det Lin
ddr fondbolagets styrelse har sitt site. For ledamot, som avses i dctta
stycke, skall suppleant utses,

Vad i denna lag sigs om styrelseledamot diger motsvarande tillimpning
pa styrelscsuppleant.

styreiseledamot,
. verkstillandc eller vice verkstdllande direktor,
. revisor eller revisorssuppleant,
. chef for bolagets bokforing eller medelsforvaltning, eller
3. innchavare av annan ledande befattning
far €j forvirva virdepapper frin aktiefond som bolaget forvaltar eller
sdlja virdepapper till sidan fond.

Styrelsen eller verkstillande direktren skall skriftligen meddela den
som innehar befattning som avses i forsta stycket 4 eller 5 att denne om-
fattas av forbudet i forsta stycket.

Bestimmelserna i forsta stycket giller dven make till sidan person
cller omyndigt barn som stir under hans vardnad. Har nagon i denna
paragraf nimnd person eller flera av dem tillsammans sadan visentlig
ckonomisk gemenskap med annan juridisk person #n fondbolaget som
grundas p& andelsrdtt eller dirmed jamfdrligt ekonomiskt intresse giller
forsta stycket dven den juridiska personen, om befattningshavare som
avses i forsta stycket har visentligt inflytande Gver den juridiska perso-
nens verksambhet.

Styrelseledamot som avses i 7 § andra stycket fir cj dga aktier i fond-
bolaget eller vara anstdlld hos detta eller hos forvaringsbank for aktie-
fond som bolaget forvaltar, Han far ej heller vara styrelseledamot i
annat fondbolag eller i sidan forvaringsbank.

8 § Den som i fondbolag idr
L.
2

N

£

Altiefond

9 § Aktiefond bestar av de virdepapper och medel som tillfores fon-
den, avkastning av siddan egendom samt ur denna hirflytande rittig-
heter.

Aktiefond skall ha beteckning varigenom den tydligt kan skiljas
frén andra aktiefonder.

10 § Aktiefond kan ej forviirva rittigheter eller ikldda sig skyldigheter,
ej heller sdka, kira eller svara infér domstol eller annan myndighet.

11 § Egendonm: som ingar i aktiefond far ej tagas i miit.
Fondandelsiigare svarar ej for forpliktelse som avser fonden.
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12 § For aktiefond skall finnas fondbestimmelser, vilka upprittas
av det fondbolag som skall forvalta fonden.

Fondbestimmelserna skall ange

1. aktiefonden, fondbolaget och forvaringsbanken,

2. antalet eller ligsta och hogsta antalet ledaméter och suppleanter
i fondbolagets styrelse samt hur och for vilken tid de utses,

3. de allminna riktlinjerna for placering av fondmedlen med angi-
vande av huruvida och i vilken omfattning fonden skall bestd av ut-
landska virdepapper,

4. foreskrifter om fondandelsbevis eller, om sidana bevis ej utfirdas,
om register over innehav av fondandelar,

5. huruvida utdeining till fondandclsigarna skall ske och, om ut-
delning skall ske, grunderna och sittet for denna,

6. grunderna for berikning av fondandelsvirdet,

7. de hogsta tilligg till eller avdrag frin fondandelsvirdet som far
goras vid bestimmande av forsiljnings- eller inlosningspris for fond-
andel,

8. grunderna for den ersittning fondbolaget och fdrvaringsbanken
far ta ut ur fonden for sin befattning med denna,

9. villkoren for forsiljning och inlésen av fondandelar,

10. rdkenskapsar for fondbolaget och fonden,

11. ndr och var offentliggbrande skall ske av forsiljnings- och in-
I6sningspris for fondandel samt av kvartalsredogorelser for fonden
och arsberittelser for fondbolaget och fonden.

13 § Bankinspektionen provar friga om faststillelse av fondbestim-
melser for aktiefond. Strider bestimmelserna mot lag eller annan férfatt-
ning eller dr de oskiliga for fondandelsigarna, skall faststillelse viigras.

Beslutar fondbolag om #ndring av fondbestimmelse, skall beslutet
understdllas bankinspektionen. Ar iindring befogad och dr den foreslagna
bestimmelsen skilig for fondandelsiigarna, skall inspektionen godkinna
beslutet. Bestimmelsen i dess nya lydelse far ej tillampas fOrrin tre
manader forflutit fran dagen for godkinnande av beslutet, om inspek-
tionen ej medger kortarc tidsfrist. Beslutet skall offentliggoras av fond-
bolaget pa siitt inspektionen bestimmer.

Fondbolags verksamhet

14 § Aktiebolag far utova aktiefondsverksamhet och annan verksam-
het som #ger samband diirmed endast efter sirskilt tillstand.

Fondbolag fir ¢j utdva annan verksamhet dn sddan som avses i fGrsta
stycket.

Flera fondbolag far ej samtidigt utdva aktiefondsverksamhet betréffan-
de samma fond.

15 § Bankinspektionen provar fraga om tillstind enligt 14 § forsta
stycket.

Tillstdnd att utdva aktiefondsverksamhet far meddelas endast om

1. aktiebolaget registrerats,

2. fondbestimmelser faststillts for den eller de aktiefonder som bo-
laget avser att forvalta,

3. bolaget dr limpligt att utdva verksamheten.

Tillstind enligt andra stycket meddeclas sdrskiit betrdffande varje
akticfond.
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16 § Bankinspektionen kan aterkalla nllstand som meddelats cnllgt
14 § forsta stycket, om

1. fondbolaget fGrlorat over cn tredjedel av aktickapitalet och bris-
ten ej blivit fylld inom tre ménader efter det den blev kénd, eller

2. fondbolaget genom Overtridelse av denna lag eller uppenbart ésido-
sattande av fondandelsigares intresse eller pa annat siitt visat sig olimp-
ligt att utéva verksamhcten.

17 § Fondbolag foretrider fondandelsdgarna i fragor som ror aktic-
fonden.

Vid forvaltning av aktiefond skall fondbolaget handla uteslutande i
tondandelsiigarnas gemensamma intresse,

Vid forvaltningen beslutar fondbolaget over den egendom som mgdr
i fonden samt utévar de rittigheter som hiirflyter ur egendomen. I friga
om rostritt for aktier i fonden beslutar dock de i 7 § andra stycket
avsedda ledamoéterna med bindande verkan for bolaget. Beslut om ut-
dvande av rostritt fattas pa styrelsesammantride. Skall rOstritt utdvas,
far ej annat dn for sirskilt fall uppdragas at annan att utdva rostriitten,
varjamte noggranna anvisningar for ristningen skall utfirdas.

Fondbolaget handlar vid forvaltningen i eget namn och skall dirvid
ange fondens beteckning.

18 § Fondbolag fir ej omhinderha egendom som ingidr i aktiefond.
Medel, som inflyter vid forsiljningen av fondandelar, fair dock motta-
gas av bolaget men skall utan drojsmal Gverforas tili forvaringsbanken.

19 § Medel som tiliféres aktiefond skall sa snart det anses ldmpligt
placeras i viardepapper, i den man behov av likvida medel icke fore-
ligger.

Fondbolag far till aktiefond forvirva endast féljandc slag av virde-
papper, nimligen

1. svenska aktier, obligationer och andra viirdepapper som noteras
vid Stockholms fondbdrs eller pa lista utgiven av sammanslutning av
svenska fondkommissionirer,

2. utlindska akticr, obligationer och andra virdepapper, om forvirv
av sddana far ske enligt fondbestimmelserna och viirdepapperen ir
foremal for notering och handel vid fondbors eller eljest under betryg-
gande forhallanden,

3. aktier, obligationer och andra virdepapper som utbjudes till for-
sdljning under sidana forhallanden att sannolika skil finnes for an-
tacande att de inom ett r fran forvirvet kommer att inrcgistreras vid
fondbors eller noteras pa lista utgiven av sammanslutning av svenska
fondkommissionérer,

4. bevis om ratt att teckna eller erhélla aktier eller andra virdepap-
per som avses 1 1—3,

5. skattkammarvixlar.

Har virdepapper som forvdrvats enligt andra stycket 3 ej inregistre-
rats eller noterats inom ett ar fran fOrvirvet, skall de avyttras si snart
det limpligen kan ske.

Fondbolag fir ej till aktiefond foérvdarva akticr i bolaget eller fond-
andel i fonden.
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20 § Fondbolag far ej till aktiefond forvirva viardepapper Gver det
vid tillfillet giillande marknadsvirdet eller frin aktiefond avyttra virde-
papper under sidaat virde, om ej sirskilda skal foreligger.

21 § TFondbolag skall tillse att akticfond fir en med hiinsyn till intres-
sct av riskspridning lamplig sammansiittning av virdepapper.

Fondbolaget far ej till fonden mot vederlag forviirva viirdepapper med
samme utfiirdare i sadan omfattning att virdet av de virdepapper i fon-
den som utfirdats av denne genom forvirvet kommer att Overstiga
tio procent av fondens viarde. Foreligger sirskilda skil, kan bankin-
spektionen medge att procenttalet Gverskrides.

Utan hinder av andra stycket fir vid emission aktier, konvertibla
skuldebrev eller skuldebrev forenade med optionsritt till nyteckning
forvitvas pa grund av fondens tidigare aktieinnehav. Sadana akticr
eller skuldebrev skall dock avyttras s& snart det limpligen kan ske och
senast ett ar efter forvdrvet, om virdepapperen ej vid nigot tilltille
under ettirsperioden kunnat inrymmas inom de griinser som avses
i andra stycket. Om sirskilda skidl foreligger, kan bankinspektionen
medge uppskov med avyttringen.

22 § I aktiefond fir cj ingd mer dn fem procent av rostvirdet for
samtliga aktier i ett och samma aktiebolag. Om ett fondbolag férvaltar
flera fonder, giller vad nu sagts det sammanlagda akticinnehavet i fon-
derna.

23 § TFondbolag far besluta om utbetalning av medel som ingar i aktie-
fond cndast for

1. forvirv av viirdepapper till fonden,

2. utdelning tiil fondandelsiigarna,

3. inlosen av fondandelar,

4. fondbolagets kostnader for f6rsdljning och inldsen av fondandelar
samt ersittning for bolagets forvaltning av fonden,

5. skatter, avgifter elier andra forpliktelser som avser fonden.

24 § Fondbolag fir ej utan bankinspektionens tillstind upptaga 1&n i
aktiefondsverksamhcten eller pantsiitta egendom som ingdr i aktiefond.

Bankinspektionen kan, om sidrskilda skil forcligger, medge att lan
fir upptagas eller att pantsitining far ske for viss tid, hogst ett ar, och
intill visst belopp. hogst tjugo procent av virdet av den egendom som in-
gir i fonden. Inspektionen kan medge férlingning av nimnda tid.

25 § For sin forvaltning av aktiefond har fondbolag riitt till ersitt-
ning ur fonden enligt grunder som anges i fondbestiimmelserna.

Forvaringsbank

26 § For akticiond skall finnas en forvaringsbank. Banken utses av
det fondbolag som forvaltar fonden. Om sirskilda skil foreligger, kan
bankinspektionen medge att flera forvaringsbanker utses for samma
fond.

Forvaringsbank skall vara svenskt bankinstitut, nimligen bankaktie-
bolag, sparbank eller kreditkassa inom jordbrukskasserdrelsen.
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27 § Virdepapper som ingér i aktiefond skall nedsittas i 6ppet forvar
hos forvaringsbank. Banken skall omedelbart pa rikning sitta in me-
del som inflyter i aktiefondsverksamheten.

Ingdr utlindska virdepapper i fonden, far forvaringsbank lata 1amp-
ligt utlindskt forvaringsinstitut omhdnderha dem. Anmélan dirom skall
goras till bankinspektionen.

28 § Forvaringsbank omhinderbar utfirdade men icke forsilda fond-
andelsbevis samt bevis som inlGsts eller utbytts men ej makulerats. Inlos-
ta eller utbytta bevis skall makuleras, om de ej skall ges ut pa nytt.

29 § Forvaringsbank far betala ut medel frin rikning, som avses i 27 §
forsta stycket, endast om fondbolaget beslutat det och om utbetalningen
avser indamal som anges i 23 §.

Har fondbolag beslutat om utbetalning och viigrar foérvaringsbanken
att verkstiilla den, skall bolaget understilla fragan bankinspektionens
provning.

Utan hinder av forsta stycket far forvaringsbank fOr sitt omhinder-
havande av aktiefond tillgodogira sig ersittning ur fonden enligt de
grunder som anges i fondbestimmelserna.

Fondandel och fondandelsbevis m. m.

30 § Andelarna i en aktiefond skall vara lika stora och medfora lika
ritt till den egendom som ingér i fonden.

Virdet av en fondandel dr aktiefondens virde delat med antalet ute-
15pande fondandelar. Fondens virde beridknas genom att fran tillgangar-
na avdrages de skulder som avser fonden, inbegripet framtida skat-
teskulder, om sddana skall beaktas enligt fondbestimmelserna. Virde-
papper som ingar i fonden virderas med ledning av gillande marknads-
virde. Det aligger fondbolag att fortlopande berikna fondandelsvir-
det.

[ den méan det #r tilldtet enligt fondbestimmelserna far

1. vid forsiljning av fondandel tilligg till virdet av andelen goras
med forsiljningskostnader och kostnader vid inkop av virdepapper till
fonden,

2. vid inlGsen av fondandel avdrag fran virdet av andelen goras med
kostnader for inlOsningsforfarandet och for forsiljning av viirdepapper
fran fonden.

31 § Fondbolag skall utfirda fondandelsbevis till varje fondandels-
dgare eller fOra register 6ver innehav av andelar i fonden.

32 § Fondandelsbevis skall stillas till innehavaren eller till viss man
eller order och ange
. aktiefondens beteckning, fondbolaget och forvaringsbanken,
. nummer eller annan beteckning for fondandelsbeviset,
. det antal fondandelar som beviset avser,
. hur inldsen, pantsittning och Gverlatelse av fondandel skall ske,
5. var fondbestimmelser, kvartalsredogtrelser och Aarsberittciser for
fonden kan erhallas.

15 Riksdagen 1974. 1 saml. Nr 128
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Fondandelsbevis skall undertecknas av fondbolaget eller pa dess viig-
nar av annan enligt bolagets uppdrag. Namnteckning av styrelscledamot
eller firmatecknare far aterges genom tryckning eller pa liknande siitt.

33 § I friga om fondandelsbevis giller, om annat ej foljer av denna
lag eller fondbestimmelserna, i tillaimpliga delar vad i lagen (1936: 81)
om skuldebrev {Oreskrives om l9pande skuldebrev. Hirvid ir den som
innehar fondandelsbevis stillt till viss man eller order och enligt fond-
bolagets paskrift pa beviset anges vara fgare till fondandel som beviset
avser likstilld med den som enligt 13 § andra stycket nimnda lag {or-
modas dga rdtt att gora skuldebrevet gillande. Paskrift pa beviset skall
goras endast om innehavaren styrker sitt forvirv av fondandel som bevi-
set avser.

Om utdelningskuponger till fondandelsbevis finns bestdmmelser i
24 och 25 §§ lagen om skuldebrev.

34 § Fondbolag, som ar skyldigt att fora register cnligt 31 §, skall
limna fondandelsigare skriftlig bekriftelse pa att hans fondandelsinne-
hav registrerats samt upplysningar i de hinseenden som anges i 32 §
forsta stycket 1, 4 och 5.

Pa uppdrag av fondbolag och efter bankinspektionens medgivande
far annan in bolaget fora register enligt 31 § och fullgéra uppgifter
som har samband dirmed.

35 § Begir fondandelsigare inldsen av fondandel, skall inldsen ske
omedelbart med medel ur aktiefonden, sivida annat ej foljer av andra
stycket. Om forvaringsbank forvaltar fonden, giller dock 40 § forsta
stycket.

Behover medel for inlésen anskaffas genom forséljning av vardepap-
per, skall forsdljningen ske sa snart som mdjligt och senast fem bors-
dagar efter det inlGsen begirdes hos fondbolaget. Inldsen skall ske sa
snart forsdljningslikvid influtit. Kan det antagas att inl6sen skulle visent-
ligt missgynna Ovriga fondandelsdgares intressen, fir bolaget efter an-
malan till bankinspektionen dverskrida femdagarsfristen.

Begiran om inldsen far aterkallas endast om fondbolaget medger det.

Redovisning

36 § Fondbolag skall f6r varje kalenderkvartal senast en méanad efter
utgangen av kvartalet avge kvartalsredogorelse for aktiefond som bolaget
forvaltar. Redogorelsen skall innehalla uppgifter av visentlig betydelse
for fondverksamheten samt f0r viss dag under redovisningsperioden ut-
visa

. antal och slag av virdepapper,

. vardet av de olika slagen av virdepapper,

medel som innestdr pa bankrikning,

. skulder som belSper péi fonden,

. antalet uteldpande fondandelar,

. virdet vid inlosen av en fondandel efter avdrag for kostnader
enligt 30 § tredje stycket 2.

Y N

37 §  Fér varje rikenskapsar skall fondbolag senast tvi méanader efter

rakenskapsarets utgdng avge arsberdttelse for aktiefond som bolaget
forvaltar. I beriittelsen skall anges
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. uppgifter som skall limnas i kvartalsredogorelse,
. den under &ret uppkomna avkastningen av fondegendomen,
. kostnader som under aret beldpt pa fonden,
. utdelning under aret pa fondandelarna,

5. ovriga forhéllanden av betydelse for bedomande av fondens still-
ning.

Vid arsberittelse skall fogas de fondbestimmelser som giller foi
fonden.

PSS IS

38 § Arsberittelse far ersitta kvartalsredogorelse som skulle ha avgetts
samtidigt eller inom tvd manader fore arsberittelsen.

Kvartalsredogorelse och arsberittelse skall s& snart det kan ske hillas
tillgingliga hos fondbolaget samt pd de platser i dvrigt som anges i
fondbestimmelserna.

Upphorande och dverlatelse av aktiefondsverksamhet

39 § Fondbolags aktiefondsverksamhet skall upphora, om

1. bankinspektionen aterkallat bolagets tillstind att utdva verksam-
heten,

2. bolaget triitt i likvidation pad grund av foreskrift i lag eller for-
satts i konkurs,

3. bolaget beslutat overlata aktiefondsverksamheten till annat fond-
bolag eller

4. bolaget beslutat dverlata fondforvaltningen till forvaringsbank.

Upphor aktiefondsverksamhet enligt forsta stycket 1 eller 2 skall
forvaringsbank omedelbart Gvertaga fondforvaltningen.

Har fondbolag beslutat overlata aktiefondsverksamhet enligt fGrsta
stycket 3 eller 4, far bolaget ej upphora med verksamheten tidigare &n
tre méanader efter det att bolaget enligt 41 § kungjort att Gverlatelse skall
ske. Verksamheten far Overlitas till annat fondbolag forst efter bank-
inspektionens medgivande.

Fondbolag far besluta att trida i likvidation i annat fall &n som
avses i forsta stycket 2 forst sedan bolagets aktiefondsverksamhet upp-
hort.

40 § Under den tid forvaringsbank férvaltar aktiefond far fond-
andelar ej sidljas eller inlGsas.

Sedan forvaringsbanken Overtagit fondforvaltningen skall banken
overlata denna till annat fondbolag eller upplésa fonden. Forvaltningen
fir Overlatas till annat fondbolag forst efter bankinspektionens med-
givande.

Skall aktiefond upplosas, aligger det forvaringsbanken att, si snart det
limpligen kan ske, silja de vdrdepapper som ingar i fonden. Influtna
medel skall tillforas rdkning som avses i 27 § forsta stycket. Sedan for-
siljningen slutforts och skulder som avilar fonden betalats eller medel
avsatts dartill, skall banken utskifta de behdllna tillgdngarna till fond-
andelsiigarna. '

41 § Kungorelse om att fondbolags aktiefondsverksamhet skall Sver-
latas till annat fondbolag eller om att forvaltningen av aktiefond Gver-
gér till forvaringsbank skall genom det Gverlatande bolagets forsorg in-
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foras i allmédnna tidningarna och i tidning inom den ort dir bolagets
styrelse har sitt site samt héllas tillginglig hos bolaget och pa férva-
ringsbankens bankkontor.

I fall som avses 1 39 § forsta stycket 1, 2 och 4 skall kungdrelsen
upptaga erinran om innehéllet i 40 § forsta och andra styckena.

I fall som avses i 39 § fOrsta stycket 3 och 4 skall i kungorelsen anges
den tidpunkt da fondbolagets aktiefondsverksamhet upphor.

42 § Har forvaringsbank triffat Sverenskommelse om Overlitelse av
forvaltning av aktiefond till annat fondbolag eller beslutat att upplosa
fonden, skall banken omedelbart utfirda kungérelse ddrom i den ord-
ning som sigs i 41 § forsta stycket. Om fonden skall upplosas, skall kun-
gorelsen upptaga erinran om innehallet i 40 § tredje stycket. Forvarings-
banken skall i samma ordning kungtra nir och pa vilket sdtt utskiftat
belopp halles tillgingligt for lyftning.

43 § Har fondandelsigare ej inom fem ar efter det att medel, som
utskiftats enligt 40 § tredje stycket, forst blivit tillgingliga for lyftning
anmilt sig for att lyfta vad han erhillit vid skiftet, har han forlorat
sin ritt dirtill. Sddana medel samt restbelopp, som vid skiftet ej kunnat
fordelas pa samtliga fondandelsiigare, tillfaller allménna arvsfonden.

44 § Har forvaltning av aktiefond Overgatt fran fondbolag till {or-
varingsbank, skall banken med avseende pd forvaltningen anses ha
triitt i bolagets stdlle. Har aktiefondsverksamhet Gverlatits till annat
fondbolag, skall detta bolag med avseende pa verksamheten anses ha
tritt i det tidigare fondbolagets stille.

45 § Forvaringsbank har ritt till ersittning ur akticfond fér sin forvalt-

ning enligt 39, 40 och 42 §§. Ersittningens belopp skall godkannas av
bankinspektionen.

Tillsyn

46 § Vid utdvande av tillsyn Gver fondbolag skall bankinspektionen
med uppmirksamhet f6lja bolagets verksamhet, i den mén det behdvs for
kinnedom om de forhallanden som kan inverka pa sdkerheten {6r bo-
laget och aktiefond, som bolaget forvaltar, eller eljest dr av betydelse for
en sund utveckling av aktiefondsverksamheten,

Vid meddelande av foreskrift eller forbud i samband med tillsynen
kan bankinspektionen freldgga vite.

Nirmare foreskrifter for tillsynen meddelas av Kungl. Maj:t.

47 § Till bestridande av kostnaden for bankinspektionens tillsyns-
verksambhet skall fondbolag &rligen erldgga bidrag.

Nirmare foreskrifter om bidragets storlek och om dess faststillande
och erliggande meddelas av Kungl. Maj:t.

Besvir

48 § Talan mot bankinspektionens beslut enligt denna lag fores hos
Kungl. Maj:t genom besvir. Inspektionens beslut linder omedelbart
till efterrittelse.
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Skadestand

49 § Har skada uppkommit f6r fondandelsigare genom att fondbolag
overtratt denna lag eller fondbestimmelse, skall bolaget ersitta skadan.

Vad i forsta stycket sdgs om fondbolag dger motsvarande tillimpning
pa forvaringsbank.

Straffbestimmelser

50 § Till boter eller fingelse i hogst ett ar domes den som uppsitli-
gen eller av oaktsamhet

1. hér i riket utdvar aktiefondsverksamhet eller verksamhet som avses
i 3 § forsta stycket eller 14 § forsta stycket utan att vara beréttigad
dartill,

2. bryter mot 8 § forsta, tredje eller fjarde stycket, eller

3. meddelar oriktig cller vilseledande uppgift i kvartaisredogorelse
enligt 36 § eller arsberittelse enligt 37 § eller i handling som ingivits
eller upplysning som limnats till bankinspektionen, om girningen ej ir
belagd med straff i brottsbalken.

I ringa fall domes ej till ansvar.

51 § Den som Jvertritt vitesforbud som meddelats enligt 46 § andra
stycket far ej domas till straff f6r garning som omfattas av forbudet.

Ikrafttradandebestimmelser

1. Denna lag trider i kraft den 1 januari 1975.

2. Den som vid ikrafttridandet av denna lag utdvar verksamhet som
avses i lagen far utan hinder av lagens bestimmelser fortsiitta verksam-
heten till utgingen av ar 1976 och skall fran och med ikrafttridandet st
under tillsyn av bankinspektionen. Bestimmelserna i 46—48 §§ giller
didrvid i tillampliga delar.

3. Skall fondbolag Gvertaga verksamhet som avses i denna lag och
som utdvats fore lagens ikrafttridande, géller lagen i tillimpliga delar.
Har Overtagande skett, far andclsbevis, som utgivits av den som tidigare
forvaltat fonden, behéllas utan hinder av att bevisen ej uppfyller fére-
skrifterna i 32 §. Bevisen giller dirvid som fondandelsbevis i lagens
mening. Ar andelsbevis stillda till viss man skall de efter verksamhetens
Overtagande anses vara stiillda till viss man cller order.

4. Har den som vid lagens ikrafttridande utovar verksamhet enligt
2, ej senast vid utgangen av ar 1976 overlatit verksamheten till fond-
bolag eller anstkt om tillstand cnligt denna lag, skall verksamheten upp-
hora och forvaltningen av fondegendomen Gverga till bankinstitut som
bankinspektionen utser. Dirvid giller i tillimpliga delar vad i lagen
foreskrives om forvaringsbanks dvertagande av fondfdrvaltning. Har an-
sokan om tilistdnd ingetts fore utgangen av ar 1976, fir verksamheten
dérefter utdvas utan tillstind till dess ansSkningen slutligt provats.
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2 Forslag till

Lag om dindring i lagen (1916: 156) om vissa inskriinkningar i riitten
att forvirva fast egendom m. m.

Hirigenom f{drordnas att 2 och 18 §§ lagen (1916: 156) om vissa in-
skrankningar i ritten att forvirva fast egendom m. m. skall ha nedan
angivna lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2§t

Svenskt handelsbolag, vari finnes bolagsman for vilken de i denna lag
foreskrivna inskrinkningarna i ritten att férvirva fast egendom gilla,
svenskt aktiebolag, vars aktiebrev ma stillas till innehavaren, eller
svensk ekonomisk férening ma ej hir i riket forvirva fast egendom.
inmuta mineralfyndighet, forviarva eller bearbeta inmutad mineralfyn-
dighet eller idka gruvdrift, utan att Konungen for sarskilt fall givit bo-
laget eller foreningen tillstdnd dartill.

Samma lag vare i friga om
svenskt aktiebolag vars aktiebrev
skola vara stillda tjll viss man,
om icke i bolagsordningen inta-
gits forbehall som nedan sags. Ge-
nom sidant forbehdll skall, dar
det ej innefattar stringare fore-
skrifter, bestimmas att allenast
viss del, vid varje tid mindre @n
en femtedel, av bolagets aktier el-
ler, om aktier med olika rostvirde
finnas, allenast s& manga aktier,
att de vid varje tid motsvara viss
del, mindre dn tvi femtedelar, av
hela aktickapitalet och tillika ros-
tetalet for dem utgor viss del, vid
varje tid mindre 4n en femtedel,
av rostetalet for bolagets samtliga
aktier, md genom teckning eller
Overlatelse forvirvas av utlindsk
medborgare, samfillighet eller
stiftelse, av svenskt handelsbolag
vari finnes utlindsk bolagsman, av
svensk ekonomisk fdrening, av
svenskt aktiebolag vars aktiebrev
ma stillas till innehavaren, eller
av annat svenskt aktiebolag i vars

t Senaste lydelse 1973: 307.

Samma lag vare i friga om
svenskt aktiebolag vars aktiebrev
skola vara stillda till viss man,
om icke i bolagsordningen inta-
gits forbehall som nedan ségs. Ge-
nom sadant forbehdll skall, dir
det ej innefattar stringare fore-
skrifter, bestdmmas att allenast
viss del, vid varje tid mindre in
en femtedel, av bolagets aktier cl-
ler, om aktier med olika rostviarde
finnas, allenast s& manga aktier,
att de vid varje tid motsvara viss
del, mindre dn tva femtedelar, av
hela aktiekapitalet och tillika ros-
tetalet f0r dem utgor viss del, vid
varje tid mindre 4n en femtedel,
av rostetalet for bolagets samtliga
aktier, m& genom teckning eller
Overlatelse forviarvas av utldndsk
medborgare, samfillighet eller
stiftelse, av svenskt handelsbolag
vari finnes utlandsk bolagsman, av
svensk ekonomisk foOrening, av
svenskt aktiebolag vars aktiebrev
ma stallas till innehavaren, eller
av annat svenskt aktiebolag i1 vars
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Nuvarande lydelse

bolagsordning ej intagits {orbehéll
som nu ar sagt; dock att utan hin-
der av forbehallet aktier ma fo6r-
virvas av svenskt bolag eller
svensk forening som avsesi 18 §.

Foreslagen lydelse

bolagsordning ej intagits férbehail
som nu ir sagt: dock att utan hin-
der av forbehallet aktier ma for-
viirvas till aktiefond enligt aktie-
fondslagen (1974:000) eller av
svenskt bolag eller svensk forening
som avses i 18 §.

Andring av bolagsordning, i vad den innefattar forbehéll, varom i
andra stycket ir stadgat, mé ej vidtagas utan medgivande av Konungen
cller myndighet som Konungen bestimmer. Sidant medgivande skall ej
limnas om det strider mot visentligt alimént intresse att bolagets aktier
forvarvas av rittssubjekt for vilket de i denna lag foreskrivna inskrank-
ningarna i ratten att forvarva fast egendom gilla.

18 §2

De i denna lag foreskrivna in-
skrinkningarna i rétten att forvir-
va fast egendom, rorelse eller del
av rorelse, inmutad mineralfyndig-
het eller gruviagenhet skola ej till-
lampas pa forviarv genom bodel-
ning, arv, testamente eller fusion

De i denna lag foreskrivna in-
skrinkningarna i ritten att fGrvir-
va fast egendom, rorelse eller del
av rorelse, inmutad mineralfyndig-
het eller gruvlidgenhet skola ej till-
lampas pa fOrvdrv genom bodel-
ning, arv, testamente eller fusion

enligt 174 § lagen den 14 septem-

enligt 174 § lagen den 14 septem-
ber 1944 (nar 705) om aktiebolag.

ber 1944 (ar 705) om aktiebolag.
Lagen utgdr ej hinder for forvirv
av fondandel enligt aktiefonds-
lagen (1974: 000).

Vad denna lag innehaller om inskrinkning i ritten for bolag eller
forening att forvirva fast egendom, rorelse eller del av rorelse, inmuta
mineralfyndighet, forviirva eller bearbeta inmutad mineralfyndighet
eller idka gruvdrift, s& ock att forvirva aktier i vissa bolag skall, savitt
angar svenskt bolag eller svensk forening, icke tillimpas i avseende &

a) bankaktiebolag, jirnkontoret, sparbank, centralkassa for jordbruks-
kredit, forsakringsbolag, sjukkassa, understodsforening eller annan for-
sakringsférening, aktiebolag eller forening, som erhallit statslin fran
egnahemslancfonden eller sambruksforening;

b) forening med huvudsakligt indaméil att frimja medlemmarnas
ekonomiska intressen genom att anskaffa livsmedel eller andra forno-
denheter &t medlemmarna, avsidtta alster av medlemmarnas verksam-
het, bereda bostader 4t medlemmarna eller anskaffa 1dn &t medlemmar-
na; eller

c) férening som utgdr sammanslutning av féreningar, vilka dro un-
dantagna fran lagens tillimpning.

Denna lag tridder i kraft den 1 januari 1975.

¢ Senaste lydelse 1973: 307. Paragrafen foreslds dndrad dven genom prop.
1974: 18.
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3 Forslag till

232

Lag om #ndring i lagen (1936: 81) om skuldebrev

Hirigenom forordnas att 24 § lagen (1936: 81) om skuldebrev skall

ha nedan angivna lydelse.

Nuvarande lvdelse

24 §

Aro utdelningskuponger utfdr-
dade till aktiebrev, tillkomme ku-
ponghavare att, mot kupongens
overlimnande. uppbira utdelning-
en, dnda att han ej dr aktiedgare.
S& snart beslut om utdelning fat-
tats, skall, under forutsiittning av
akticriftens giltighet, & kupongen
tillimpas vad om skuldcbrev till
innehavarcn iir stadgat; dock att
kupong som finnes hava fOrvar-
vats i samband med aktiebrevet
skall anses allenast sasom tillbe-
hor till detta. Vad i bolagsordning-
en ma vara stadgat angiende ku-
ponger linde kuponghavaren till
cfterrittelse.

Finnes kupong hava, utan sam-
band med aktiebrevet, overlatits
till kuponghavaren innan utdel-
ningen beslutits, gille ej vad i 14
och 15 §§ iir stadgat.

Loreslagen lydelse

Aro utdelningskuponger utfir-
dade till akticbrev eller fondan-
delsbevis cenligt  aktiefondslagen
(1974: 000), tillkomme kupongha-
vare att, mot kupongens dver-
limnande, uppbira utdelningen,
inda att han ej #r aktieligare eller
fondandelsidgare. S& snart beslut
om utdelning fattats. skall, under
forutsdttning av aktierdttens eller
fondandelsriittens giltighet, & ku-
pongen tillimpas vad om skulde-
brev till innehavaren ir stadgat;
dock att kupong som finnes hava
forvirvats i samband med aktie-
brevet eller fondandelsbeviset skall
anses allepast sasom tillbehor tiil
detta. Vad 1 bolagsordningen for
aktiebolag cller fondbestimmel-
serna for aktiefond mi vara stad-
gat angdende kuponger linde ku-
nonghavaren till efterrittelse.

Finnes kupong hava, utan sam-
band med aktiebrevet cller fond-
cndelsbeviser, overlatits  till  ku-
ponghavaren innan utdelningen
beslutits, giille ¢j vad 1 14 och 15
§§ dr stadgat.

Denna lag triider i kraft den 1 januari 1975.
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4 Forslag till _
Lag om Zndring i lagen'h(1944:h705) om aktiebolag

Hirigenom férordnas att i lagen (1944: 705) om aktiebolag skall in-
foras en ny paragraf, 39 a §, av nedan angivna lydelse.

39a § I fraga om aktie, som ingar i aktiefond enligt aktiefondslagen
(1974: 000), skall i aktiebrev och i aktieboken i stillet fér fondandels-
dgarna inforas det fondbolag, som férvaltar fonden, jimte fondens be-

teckning.

Denna lag trider i kraft den 1 januari 1975.

5 Féorslag till

Lag om indring i lagen (1970: 596) om forenklad aktiehantering

Hirigenom forordnas att 8 § lagen (1970: 596) om forenklad aktie-
hantering skall ha nedan angivna lydelse.

Nuvarande lydelse

Féreslagen lvdelse

8 §

Aktiebok fores med maskin for automatisk databehandling eller pa

annat liknande sitt.

I aktieboken upptages, om ej an-
nat foljer av 16 §, akticdgarna
med uppgift om personnummer el-
ler annat identifieringsnummer
och postadress. For varje dgare
anges det antal aktier som han
iger av olika slag och aktiebrevs
ordningsnummer. Fangets beskaf-
fenhet behdver ej anmirkas i ak-
tieboken.

I aktieboken upptages, om ej an-
nat fGljer av 16 § denna lag eller
39 a § lagen (1944:705) om ak-
tiebolag, akticdigarna med uppgift
om personnummer eller annat
identifieringsnummer och postad-
ress. FOr varje dgare anges det an-
tal aktier som han #Ager av olika
slag och aktiebrevs ordningsnum-
mer, Fangets beskaffenhet behGver
ej anmirkas i aktieboken.

Denna lag trider i kraft den 1 januari 1975.
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Utdrag av protokoll, hillet i lagradet den 21 mars 1974.

Ndrvarande: justitierdidet CONRADI, f. d. regeringsradet OHMAN,
regeringsradet PAULSSON, justitierddet FREDLUND.

Enligt lagradet den 8 mars 1974 tillhandakommet utdrag av proto-
koll &ver finansidrenden, héllet infor Hans Maj:t Konungen i statsradet
den 18 januari 1974, har Kungl. Maj:t forordnat, att lagridets yttrande
skall inhdmtas Sver upprattade forslag till

1. aktiefondslag,

2. lag om #ndring i lagen (1916: 156) om vissa inskrinkningar i rét-
ten att fSrvirva fast egendom m. m.,

3. lag om indring i lagen (1936: 81) om skuldebrev,

4. lag om 4dndring i lagen (1944: 705) om akticbolag,

5. lag om #ndring i lagen (1970: 596) om forenklad aktiehantering.

Forslagen, som finns bilagda detta protokoll, har den 18 februari—
den 8 mars 1974 infor lagradet foredragits av departementssekreteraren
Birgit Warholm och hovrittsassessorn Lars Hedberg.

Lagférslagen foranleder foljande yttranden inom lagradet.

Firslaget till aktiefondslag
1§
Conradi, Ohman:

I fraga om dganderitten till de i aktiefonden ingdende virdepappe-
ren torde man i stort sett ha att vilja mellan tre mojligheter: antingen
att lata dganderitten tillkomma fondbolaget, varvid akticfonden skall
foérvaltas som en sirskild formOgenhetsmassa, eller att betrakta aktie-
fonden som en sirskild juridisk person — nirmast av stiftelses natur
— som fOrvaltas av fondbolaget, eller att lata dganderaticn tillkomma
andelsigarna, Diremot kan man knappast limna &ganderittsfragan,
dven om den ar av huvudsakligen formell natur, alldeles ddrhén. For
behandlingen av tveksamma tolkningsfall kan det nog vara bra att ha
en i lagen angiven standpunkt betriffande Hganderitten att falla till-
baka p#; dartill kommer att det i svensk ritt hittills blott i rena undan-
tagsfall torde ha forekommit att man godtagit att det kan finnas egen-
dom, som inte #r fOremal for nagons Aganderiitt. — Vilket av de tre
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angivpa alternativen i friga om &ganderiittssubjekt som skall viljas
synes i praktiken, med hinsyn till den detaljerade reglering av befo-
genheterna som skett i lagen, inte spela stor roll. Den naturligaste 10s-
ningen hade kanske varit att, sisom akticbolagsutredningen fdrordat,
konstruera aktiefonden som en sirskild juridisk person, en s.k. an-
knuten stiftelse, forvaltad av fondbolaget. Nir emellertid nu departe-
mentschefen, efter forebild av en i tysk ridtt upptagen konstruktion, har
valt att beteckna andelsiigarna som &gare till fonden vill vi inte mot-
sitta oss denna 10sning. En viss forebild till den valda konstruktionen
finns i 9 § lagen (1931: 110) om upplagshus och upplagsbevis. — For
tydlighetens skull bor i ett andra stycke i paragrafen anges, att lagen
(1904: 48 s. 1) om samigandcritt icke ar tillimplig pa delidgarskap i
fonden.

Sarskilt med hinsyn till 3 § maste i definitionen av akticfondsverk-
samhet inga, att endast av fondbolag bedriven verksamhet av hithdran-
de slag dr att anse som aktiefondsverksamhet. Det foreslds darfor, att
ordningsféljden mellan punkterna 2 och 3 i texten — som efter till-
komsten av det nyss foreslagna andra stycket blir att beteckna som
paragrafens fOrsta stycke — kastas om och att punkterna ges féljande
lydelse:

2. fondbolag, aktiebolag som fatt tillstaind att férvalta aktiefond
samt forsilja och inlGsa andelar i fonden,

3. aktiefondsverksamhet, sidan av fondbolag bedriven verksamhet
som nu nimnts,”

38
Conradi, Ohman:

For att bestimmelsen i forsta stycket skall f& ndgon mening maste
uttrycket “deltaga i1 forvirv av virdepapper for deltagarnas gemen-
samma rakning” antagas innefatta dven det fallet att forvirvet av virde-
papperen, med begagnande av insatserna, skall gbras av ett investment-
foretag, som #ger virdepapperen, under det att investerarnas ritt i detta
fall inskridnker sig till en andelsritt i investmentforetaget. Nagot sprik-
ligt hinder mot att ge det citerade uttrycket denna vidstrickta innebdrd
kan dock knappast anses foreligga.

I samma stycke bor den redaktionella dndringen vidtas att ordet
”om” utbytes mot “’blott i den formen att”.

1—3 §§
Paulsson, Fredlund:

Sasom antytts i remissprotokollet, kan en lagstiftning om aktiefonder
fungera pa tillfredsstillande sitt utan att den behGver innehalla nigon
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bestimmelse om #ganderitten till de formégenhetsobjekt som ingér i
fonden. En sadan bestimmelse har likvil upptagits i det remitterade for-
slaget. Av definitionen i 1 § framgdr sdlunda, att Aganderitten till de
aktier och andra tillgangar som ingir i en aktiefond skall tillkomma
fondandelsdgarna. Termen idganderdtt torde hir vara avsedd som en
samlingsbeteckning pad d¢ befogenheter som i kraft av lagens &vriga
regler skall tillkomma fondandelségare.

Enligt forslaget saknar emellertid fondandelsiigarna en stor del av de
befogenheter som brukar anses ingd i dganderitten. Fondandelsigarna
dger sdlunda inte samfille utfd, silja eller pA nigot annat sitt disponera
Over den egendom som ingar i fonden. De kan ej i aktiebok bli anteck-
nade som dgare till aktier i fondens virdepappersportfslj eller sjilva
utdva rostritt for aktierna. Avsikten far trots avsaknaden av uttrycklig
regel i dmnet antagas vara, att inte heller den enskilde fondandelsiga-
rens andel i fondens samlade tillgngar eller i visst till fonden horande
formogenhetsobjekt skail kunna siljas eller eljest disponeras av honom.
Det far dirfor ocksd antagas, att andel i sidana tillgdngar ej skall kunna
tagas i mit for fondandelsidgarens gild eller ingé i hans konkurs. Fastin
bestaimmelse hirom saknas, dr det sannolikt dsyftat, att en fondandels-
dgare intc med stdd av samiiganderittsiagen skall kunna framtvinga, att
samaganderattsforhallandet rérande fondens egendom uppldses genom
egendomens fOrsiljning. Det sagda far vara tillriickligt {or att askadlig-
gora, att den ritt som enligt forslaget skall tillkomma fondandelsigarna
inte i gdngse juridisk mening 4r en iganderitt till de i fonden ingdende
formdgenhetsobjekten. Av forslagets utformning framgar, att det i
stillet dr friga om cn pa visst sitt skyddad ratt till andel i fondens
nettovirde eller behallning (se sirskilt 30 § andra stycket och 40 § tredje
stycket). Det iir i klarhetens intresse av vikt, att lagstiftaren inte anviinder
en vedertagen juridisk term for att beteckna nagot annat dn som brukar
avses med termen. En bestimmelse, som skulle kunna tagas till intakt
{Or att lagstiftaren betraktar en riitt till andel i en for sig forvaltad
egendomsmassas nettovirde sdsom identisk med Hganderiitten till sjidlva
de i egendomsmassan ingdende formogenhetsobjekten, kan ge upphov
till betdnkliga missforstind sirskilt pd associationsriittens omréde.

Investmentbolags viirdepappersportfolj tillskapas vanligen genom ka-
pitaltillskott frén allménheten, vilka sker sisom betalning for aktier i
bolaget. Med bestimmelsen i 1 § om fondandelsigarnas dganderitt till
egendomen i en aktiefond torde Aven avses att avgrinsa akticfonds-
verksamhet frin annan liknande verksamhet, t.ex. investmentbolags
verksamhet. Om den foreslagna lagen under uttrycket Hganderiitt in-
begriper ritt till andel i behallning, som fOrvaltningen av en genom
kapitaltillskott fran allmicheten bildad egendomsmassa har gett till re-
sultat, kommer emellertid vid lagens tillimpning exempelvis dven invest-
mentbolagens verksamhet att falla under begreppet aktiefondsverksam-
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het (jfr vissa uttalanden i rcmissprotokollet, enligt vilka aktieigare tinkes
ha ndgon slags fganderiitt till bolagsegendomen). S&vil fondandelsigare
som aktiefigare har nimligen ritt till andel i sidan behillning. Denna
andelsratt kan darfor inte, aven om den kallas dganderitt, anvindas som
sarskiljande kinnetecken pa aktiefondsverksamhet. Vad som skiljer ak-
tiefondsverksamhet fran narliggande verksamhetsformer, t.ex. invest-
mentbolags verksamhet, ir i stillet att egendom i akticfond skall for-
valtas av ett sdrskilt rattssubjekt skild fran dess formdgenhet och annan
egendom som subjektet forvaltar.

Sirskilt med hinsyn till vad ovan anforts bor de inledande bestim-
melserna i den foreslagna lagen omarbetas friamst i syfte att utmonstra
den obehdvliga och foga klarliggande bestimmelsen om #ganderitten
till egendom i aktiefond. Det ar vidare Onskvirt att kravet pa tillstdnd
for ritt att utova aktiefondsverksamhet bringas till klarare uttryck in
som skett 1 2 § sammanstilld med 1 §. Av de inledande bestimmelserna
i den foreslagna lagen bor framgi, att aktiefondsverksamhet kriver ob-
ligatorisk medverkan av forvaringsbank. Forslagsvis kan 1—3 §§ i for-
slaget erhalla fGljande lydeise:

71 § Verksamhet med &ndamal att forvalta aktier och andra virde-
papper, som anskaffats genom att frin allminheten tillskjutits kapital
mot ritt till andel i verksamhetens behallning, far hér i riket utvas en-
dast av foretag, som enligt denna lag dger bedriva aktiefondsverksam-
het, samt av aktiebolag eller ekonomisk forening under forutsittning att
kapitaltillskotten frn allmanheten skett som betalning for aktier i bo-
laget eller andelar i fOreningen.

Kungl. Maj:t eller myndighet som Kungl. Maj:t bestimmer kan med-
ge undantag fran forsta stycket, om sirskilda skil foreligger.

2 § I denna lag forstas med

1. aktiefond, en genom Kapitaltillskott fran allménheten uppkommen,
huvudsakligen av aktier och andra virdepapper bestdende fond, som
forvaltas av ett sirskilt fOrvaltningsorgan skild frin dess férmdgenhet
och annan egendom organet forvaltar,

2. aktiefondsverksamhet, forvaltning av aktiefond samt forsiljning
och inlésen av andelar i fonden.

3 § Aktiefondsverksamhet far ej hir i riket utSvas av annan &n den
som fatt tillstdnd dirtill enligt denna lag. Endast svenskt aktiebolag kan
erhalla sadant tillstind. Bolag som fatt tillstand att utva aktiefonds-
verksamhet kallas fondbolag.

For aktiefond skall finnas forvaringsbank med uppgift att forvara
tillgingarna i fonden samt mottaga inbetalningar och ombesorja utbe-
talningar som avser fonden.”

Om detta forslag godtages, bor vissa diirmed sammanhingande 4nd-
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ringar vidtagas i andra delar av de remitterade forslagen. Salunda maste
14 § i forevarande lagforslag utformas pa det sitt som framgir av lag-
radets yttrande under nimnda paragraf. Vidare bdr 26 § i nu behandla-
de lagforslag inledas med satsen “Forvaringsbank utses av det fond-
bolag som forvaltar fonden.” Orden ”till den egendom som ingar i
fonden” i 30 § forsta stycket forevarande lagforsiag bor utga. Dirjamte
bor — under forutsiittning tillika att lagradets forslag till dndrad lydelse
av 14 § godkinnes — punkterna 1 och 2 i 50 § nu ifragavarande lag{or-
slag samman{oras till en punkt med lydclsen 1. bryter mot 1 §, 8 §
forsta, tredje eller fjdrde stycket eller 14 § andra stycket eller” samt
punkten 3 i samma paragraf erhilla indrad nummerbeteckning. Orden
] stillet for fondandelsiigarna” i den foreslagna 39 a § lagen om aktie-
bolag bor utga. Slutligen bor forslaget till lag om dndring i lagen om
inskrinkningar i ritten att forvirva fast egendom m.m. i sin helhet
utga.

1 detta sammanhang ma tillaggas att fondandelsrétten inte bor vara
foremal for preskription pa annat sitt dn att, sdsom foreslagits i 43 §
aktiefondslagen, rétten att efter upplosning av fonden utbekomma ut-
skiftat belopp av praktiska skil bor vara begriinsad till viss tid. Om
fondandelsidgarnas ritt, sisom vi foreslagit, inte betecknas som #gan-
deritt till egendomen i fonden kan, fér undvikande av missforstand, i
den foreslagna aktiefondslagen uttryckligen foreskrivas, att fondandels-
ritt ej ar foremdl for preskription i vidare mén dn som framgar av
43 § i lagen. En sadan bestimmelse kan lampligen infdras i 30 § forsta
stycket i den foreslagna aktiefondstagen.

13 §
Lagrdde:r: _

Enligt forslaget krivs inte nagon medverkan fran fondandelsigarnas
sida for att dndra fondbestimmelserna. Sasom departementschefen be-
rort, ar det sidkerligen forenat med stora svarigheter att praktiskt ordna
en sidan medverkan. Andring av mera centrala fondbestimmelser,
t. ex. placerings- och utdelningsbestimmelser, kan naturligtvis litt rubba
de forutsittningar som fondandelsigarna utgatt ifran, nir de placerade
kapital i1 fonden. Mot bakgrunden av nu angivna forhillanden méste
bankinspektionen uppenbarligen framgd med viss forsiktighet, nir det
giller att godkinna indring av viktigare fondbestimmelser. Har nigon
av fondandelsdgarnas representanter i fondbolagets styrelse motsatt sig
dndring av sidan bestimmelse, bor bankinspektionen inte godkiinna
dndringen, med mindre synnerliga skil dartill foreligger.

I specialmotiveringen till forevarande paragraf framhalles, att bank-
inspektionens faststiliclse av fondbestimmelser skall foreligga, innan
inspektionen meddelar tilistdnd att utdva aktiefondsverksamhet betraf-
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fande fonden. For att fondbestimmelser skall kunna faststillas fordras
enligt forsta stycket i forevarande paragraf jimfort med 12 § bl. a. att
fondbestimmelserna innehaller uppgift om fondbolaget, vilket forut-
sitter att tillstand att utSva aktiefondsverksamhet meddelats nidr fond-
bestimmelserna faststilles. Beslut om tillstdnd att utdva aktiefondsverk-
samhet och om faststillelse av fondbestimmelser torde med hiinsyn hir-
till f& meddelas samtidigt.

14 §
Lagrddet:

Forevarande paragraf reglerar delvis samma sak som redan reglerats
i1 och 2 §§. Framst for att undvika denna partiella dubblyr bor 14 §
fa foljande lydelse:

»Tillstand att utdva aktiefondsverksamhet meddelas av bankinspek-
tionen.

Fondbolag far ej driva annan verksamhet &n aktiefondsverksamhet.
Bolaget far dock utdva verksamhet som Zger samband med aktiefonds-
verksamheten, om bankinspektionen lamnat tillstind dartill.

Flera fondbolag far ej samtidigt utdva aktiefondsverksamhet betrif-
fande samma fond.”

Godtages detta forslag, bor forsta stycket i 15 § utgd samt ordern

7”14 § forsta stycket” i 50 § punkt 1 ersdttas av orden 714 § andra
stycket”. :

15§
Lagrddet:

Betriiffande denna paragraf torde fa hinvisas till vad lagrddet anfort
under 14 §.

17 §
Lagrade::

Denna paragraf innehaller i tredje stycket vissa bestimmelser omr
rostritt for aktier i fonden. Enligt lagrummet skall de i 7 § andra styc-
ket avsedda styrelseledamoterna, dvs. de ledamoter som kan sigas direkt
representera fondandelsigarna, besluta i friga om sidan rostriatt med
bindande verkan for bolaget, och vidare skall gilla att beslut om utdvan-
de av rostritt skall fattas pd styrelsesammantride. Frin formell syn-
punkt synes det limpligare att uttrycka det sakliga innehallet s, att i
lagrummet anges att i styrelsens beslut rérande rostritt for aktier i
fonden dcltar endast de i 7 § andra stycket avsedda ledamé&terna. Vi-
dare torde generellt bora gilla — oavsett hur rdstningen skall ske —
att beslut i friga om utbévande av rostritt skall fattas for varje sirskilt
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fall. Slutligen synes bestimmelserna i lagrummet om att noggranna an-
visningar for rostningen skall utfirdas bora hénforas endast till sidana
fall da rostningen skall uppdragas at annan in styrelseledamot eller
verkstillande direktoren i bolaget.

Hirjamte bor vissa redaktionella jamkningar goras i forsta och andra
styckena, vilka didrvid lampligen torde bora sammanforas till ett stycke.
Forslagsvis synes forevarande paragraf kunna fa féljande lydelse:

"I frigor som ror aktiefonden foretrides fondandelsigarna av fond-
bolaget, som vid forvaltningen av fonden skall handla uteslutande i
fondandclsigarnas gemensamma intresse.

Vid forvaltningen beslutar fondbolaget Gver den egendom som ingér
i fonden samt utovar de rittigheter som hirflyter ur egendomen. I sty-
relsens beslut rorande rostriitt for aktier i fonden deltager endast de i
7 § andra stycket avsedda ledaméterna. Beslut i fraga om utdvande av
rostritten skall fattas for varje sirskilt fall, Noggranna anvisningar for
rostningen skall meddelas, om denna skall uppdragas at annan in sty-
relseledamot eller verkstillande direktoren i bolaget.

Fondbolaget handlar vid forvaltningen i eget namn och skall dirvid
ange fondens beteckning.”

26 §
Paulsson, Fredlund:

Det erinras om vad vi vid 1-—3 §§ {Oreslagit betraffande fGrevarande
paragraf.

30§
Paulsson, Frediund:

Det erinras om vad vi vid 1-—3 §§ foreslagit betriffande forevarande
paragraf.

32 §
Lagradet:

Det hénvisas till vad som kommer att anforas under 33 §.

33§
Lagrddet:

Fondandelsbevis ir i fOrslaget avsett som ett omsittningspapper. Dy-
likt bevis kan antagas i ménga fall komma att forvirvas.av personer

utan nagon mera ingdende fortrogenhet med virdepapper. Mot denna
bakgrund framstar det som Onskvért, att reglerna om fondandelsbevisets
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rittsliga karaktir inte blir alltfor komplicerade. Eftersom fondandels-
bevis enligt 32 § i forslaget skall vara stillt till innehavaren eller till viss
man eller order, torde man i det praktiska livet komma att utgd frin
att vanliga regler om Iopande véardepapper ir tillimpliga pa fondandcls-
bevis. I forslaget har ocksa till utgangspunkt for regleringen av fond-
andelsbevisets réttsliga karaktir tagits, att skuldcbrevslagens regler om
lopande skuldebrev i tillimpliga delar skall gilla fér fondandelsbevis.
Samtidigt medger emellertid forevarande paragraf utan nigon cgentlig
begrinsning, att reglerna om 16pande virdepapper sittes ur tillimpning
genom fondbestimmelser. T den mén s& skulle ske, kunde oligenheter
for omsittningen uppkomma, helst som fondandclsbevis enligt forslaget
inte behdver innebilla nigon uppgift om huruvida eller i vilka hinse-
enden reglerna om lSpande virdepapper satts ur funktion genom fond-
bestimmelser. Med hédnsyn hiirtill synes Overvidgande skiil tala for att
lagen inte generellt medger att undantag goéres fran reglerna om l6pande
virdepapper. Den i forslaget upptagna riitten att genom fondbestim-
melser sitta ndmnda regler ur tillimpning lir ha tillkommit nirmast
for att bereda fondbolag méjlighet att i fonder, som limnar utdclning
till andelsdgarna, anvinda kupongldsa fondandelsbevis och betala ut-
delning med ledning av ett register efter mdnster av lagen om férenklad
aktichantering. Méjligheten att genom fondbestimmelser gora undantag
frin reglerna om lopande virdepapper torde atminstone tills vidare bra
begriinsas till nu angivna fall. Vid regleringen av detta fall kan bestim-
melserna i 3 § sista stycket, 22 och 23 §§ lagen om forenklad aktichan-
tering lampligen tjina till ledning.

Pi grund hirav foreslas, att orden “eller fondbestimmelserna” i
forsta stycket férsta punkten av forevarande paragraf utgir och att be-
stimmelser av foljande innehéll infGres sdsom ett tredje stycke i para-
grafen: "Utfirdas fondandelsbevis utan utdelningskuponger och inne-
haller fondbestimmelserna foreskrift att den som i fondbolagets regis-
ter Gver innehav av fondandelar #r antecknad sisom dgare av fond-
andel 4r behorig att uppbira pa andelen beldpande utdelning, skall
betalning av utdelning till denne anses giltig, d&ven om han saknade ratt
till utdelningen. Vad nu sagts géller dock ej, om fondbolaget hade kiinne-
dom om att utdelningen kom i oritta hinder eller asidosatt den akt-
samhet som efter omstindigheterna skiligen bort iakttagas eller om mot-
tagaren var i konkurs eller omyndig.”

Godtages detta forslag, bor i 32 § forsta stycket forslagsvis sisom
punkt 5 infGras orden i forekommande fall, innehéllet i sddan foreskrift
i fondbestimmelserna som avses i 33 § tredje stycket” samt den i for-
slaget upptagna punkten 5 i nimnda lagrum erhilla &ndrad nummer-
beteckning,.

Bestimmelser som motsvarar forsta stycket andra och tredje punkter-
na har for aktiebrevs vidkommande fSreslagits av aktiebolagsutredning-

16 Riksdagen 1974. 1 saml. Nr 128
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cn i dess betiinkande SOU 1971: 15. Detta betiinkande har remissbe-
handlats men dnnu inte foranlett lagstiftning. Aven om det nu saknas an-
ledning antaga att aktiebolagsutredningens forslag i denna del inte
skulle komma att genomfdras, kan det knappast vara ldmpligt att i
praktiken foregripa den vidare behandlingen av forslaget genom att for
fondandclsbevisens del inféra de tdnkta reglerna. P4 grund av det an-
forda hemstiller lagradet, att forsta stycket andra och tredje punkterna
i forevarande paragraf utgar. Sporsmélet bor Gvervigas pa nytt i sam-
band med genomforande av aktiebolagsutredningens forslag.

35§
Lagrddet:

Enligt forevarande paragraf dger fondandelsidgare ritt att pd begiran
fa fondandel inlost. Inldsen skall ske omedelbart, sdvida inte medel for
inldsen bchiver anskaffas genom fGrsiljning av virdepapper i fonden,
i vilket fall inldsningen uppskjutes till dess likvid for férsiljningen in-
flatit.

Det &dr naturligt, att inlosningspriset for fondandelar berdknas efter
det virde, som galler vid den tidpunkt da likviden for salda aktier in-
flutit och salunda inldsningen sker. Detta synes bora komma till uttryck
i lagtexten, forslagsvis genom att till tredje stycket fogas en bestdm-
melse av innehall att inlosen skall ske efter det p& inlosningsdagen gil-
lande fondandeclsvirdet. Med inlosningsdag bor ddrvid i andra styckets
fall avses den dag fondbolaget beslutar utbetalning for indamaélet. Fran
fondandelsvirdet skall givetvis i forckommande fall gdras sddant av-
drag, som avses i 30 § tredje stycket 2. Négon uttrycklig bestimmelse
hirom torde icke erfordras om lagtexten ges den ovan foreslagna for-
muleringen.

39§
Lagradet:

I forsta stycket av forevarande paragraf foreskrives att fondbolags
aktiefondsverksamhet skall upphdra nir vissa nirmare beskrivna situa-
tioner intriffar, nimligen (punkterna 1 och 2) nir bolagets tillstind att
utdva verksamheten &terkallats eller bolaget tratt i likvidation pa grund
av foreskrift i lag eller forsatts i konkurs samt (punkterna 3 och 4) nir
bolaget beslutat overlata aktiefondsverksamheten till annat fondbolag
eller dverlatit {fondfSrvaltningen till frvaringsbank. Enligt andra stycket
skall fondférvaltningen omedelbart Overtagas av forvaringsbank nir
aktiefondsverksamhet upphor enligt forsta stycket 1 eller 2. Har dver-
latclse skett enligt forsta stycket 3 eller 4 far fondbolagets verksamhet
cnligt foreskrift i tredje stycket ej upphora tidigare @n tre manader
efter det att Sverldtelsen kungjorts pd sitt anges i 41 §.
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Avsikten med de foreslagna bestimmelserna torde vara att ge regler
for forvaltningen av aktiefond for alla tdnkbara fall, di fondbolag upp-
hor med aktiefondsverksamhet. Meningen dr uppenbarligen att fondfor-
valtningen skall Overga till forvaringsbank i samtliga situationer, nar
bolaget upphor med aktiefondsverksamhet, bortsett frin det fall att
verksamheten Overlédtes till annat fondbolag. Detta framgar inte tydligt
av lagtexten,

Med hinsyn hiirtill och da utformningen av paragrafen framstar som
lagtekniskt mindre tillfredsstillande dven i andra hinseenden, féreslar
lagradet att paragrafen ges foljande lydelse.

”Aterkallar bankinspektionen tillstind for fondbolag att utdva aktie-
fondsverksamhet eller trider bolaget i likvidation pa grund av {ore-
skrift i lag eller forséttes bolaget i konkurs, skall bolagets fondforvalt-
ning omedelbart dvertagas av forvaringsbank.

Efter medgivande av bankinspektionen far fondbolag Gverlata aktie-
fondsverksamhet till annat fondbolag. Vill fondbolag eljest upphora
med aktiefondsverksamhet och forcligger ej fall som avses i forsta styc-
ket, skall fondfOrvaltningen Overtagas av fOrvaringsbank vid den tid-
punkt verksamheten upphor.

I fall som avses i andra stycket far fondbolag ej upphora med aktie-
fondsverksamheten tidigare dn tre manader efter det att de dndrade for-
hallandena kungjorts enligt 41 §.

Fondbolag far besluta att trida i likvidation i annat fall in som
avses i forsta stycket fOrst sedan bolagets aktiefondsverksamhet upp-
hort.”

Av den avfattning lagradet sdlunda foreslar torde framga att i de fall,
som avses 1 forsta stycket, all fondforvaltning, som fondbolaget om-
hiinderhar, skall dverga till forvaringsbank och att andra stycket dr till-
limpligt dven ndr fondbolag vill upphdra med aktiefondsverksamhet
endast betriffande nigon eller nigra av flera fonder, som bolaget for-
valtar. Detta torde Overensstimma med inneborden av det remitterade
forslaget.

40 §
Lagrddet:

I remissprotokollet forutsittes, att forvaringsbanken skall séka kallel-
se pa okanda borgendrer, innan aktiefond upploses. Eftersom en aktie-
fond enligt forslaget saknar rittssubjektivitet och alltsa ej kan ha négra
borgenirer, far det antagas, att den i protokollet asyftade kallelscn
skulle avse fondbolagets och mdjligen dven forvaringsbankens okiinda
borgenirer. Det preklusionsférfarande, som institutet kallelse pa okédnda
borgenirer utgbr, dr ndrmarc reglerat i 1862 ars preskriptionsforord-
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ning. I férordningen uppriiknas de fall dd institutet #r tillimpligt. Upp-
losning av akticfond kan ej inbegripas under nigot av dessa fall. Upp-
rdkningen torde fi anses uttémmande. 1 vart fall syncs ej bora ifraga-
komma att analogivis utstricka institutets tillimplighet s3, att upplés-
ning av aktiefond skulle kunna leda till preklusion av borgeniirs fordran
mot fondbolag eller forvaringsbank. Vad nu sagts hindrar givetvis inte,
att forvaringsbanken infSr uppldsningen av en aktiefond sGker genom
cget Kungorelseforfarande utan preklusionseffekt skaffa sig klarhet om
huruvida och i vad méan det férekommer skulder av beskaffenhet att
bora i sista hand belasta fonden. Ett sadant tillvigagingssitt kan tvirt-
om vara ldmpligt i somliga fall.

41 §

Lagrddet: .

Kungorande, som avses i forevarande paragraf, skall enligt det remit-
terade forslaget ankomma pa det fondbolag, vars forvaltning skall 6ver-
g till annan forvaltare. Detta synes naturligt ndr fondbolag frivilligt
upphtr med fondverksamhet, eftersom kungorelsen i sddant fall bildar
utgangspunkt fér bestimmande av den dag, da bolaget tidigast fir upp-
hora med verksamheten. Ar forandringen av fondforvaltningen didremot
framtvingad av omstiindigheter, som anges i 39 § forsta stycket 1 eller
2 i det remitterade forslaget, torde det vara limpligast att kungdrandet
far ankomma pa forvaringsbanken, som ju, niar kungdrandet sker, regel-
missigt redan Overtagit forvaltningen. Lagradet foreslir att lagtexten
dndras i enlighet hdrmed.

vissa redaktionella jimkningar vidtagas i forevarande paragraf. Denna
foreslas fa foljande utformning:

”Kungorelse om att fondbolags aktiefondsverksamhet skall Gverlatas
eller om att forvaltningen av akticfond Svergar till forvaringsbank skall
inforas i allminna tidningarna och i tidning inom den ort dir bolagets
styrelse har sitt site samt hallas tillginglig hos bolaget och pa forva-
ringsbankens bankkontor. Kungdrandet sker genom bolagets {orsorg i
fall som avses i 39 § andra stycket och annars genom forvaringsban-
kens forsorg.

Overgar forvaltningen av aktiefond till forvaringsbank, skall kungorel-
sen upptaga crinran om innehallet i 40 § forsta och andra styckena.

I fall som avses i 39 § andra stycket skall i kungdrelsen anges den
tidpunkt d fondbolagets aktiefondsverksamhet upphor.”
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44 §
Lagradet:

I specialmotiveringen till denna paragraf har departementschefen ut-
talat, att av bestimmelsen féljer bl. a. att de forpliktelser som det tidi-
gare fondbolaget inom de i lagen angivna grinserna haft att fullgdra for
aktiefonds rakning skall Overtagas och fullgbras av forvaringsbanken,
savitt giller fondforvaltningen, eller av det vertagande fondbolaget.
Efter orden innebir detta ett gildenérsbyte utan medgivande av borge-
niren. Eftersom en sidan ordning inte rimligen kan godtagas, bor ater-
gang ske till utredningens forslag i denna del som innebar att den nye
forvaltaren (forvaringsbanken resp. det nya fondbolaget) svarar for de
tidigare ingingna forpliktelserna bara med fondens medel och att den
dldre forvaltaren hiirigenom inte i och for sig befrias fran gildsfor-
pliktelsen.

Forslagsvis kan departementsforslagets bestimmelser i forevarande
paragraf omformuleras pa f6ljande sétt; "Har forvaltning av aktiefond
jamlikt 39 eller 40 § Gvergatt frin en fOrvaltare till annan, skall den nye
forvaltaren ha att med anlitande av fondens medel fullgora alla for-
pliktelser som den tidigare forvaltaren under iakttagande av bestimmel-
serna i denna lag adragit sig for fondens ridkning. I Svrigt skall den nye
forvaltaren med avseende pa forvaltningens handhavande anses ha tritt
i den forutvarandes stidlle. Motsvarande skall gilla vid Gverlatelse av
aktiefondsverksamhet.”

Av specialmotiveringen till forevarande paragraf framgér vidare, att
avsikten dr att forvaringsbank intc skall fa utdva rostritt for aktier i
fonden. Detta idr i och for sig en rimlig stindpunkt, bl. a. darfor att det
inte finns representanter for fondandelsigarna i bankens styrelse. Emel-
lertid behovs en uttrycklig bestimmelse ddrom i lagen. Det foreslas dir-
for att som ett andra stycke av forevarande paragraf infGres ett stad-
gande av innehdll att forvaringsbank icke far utdva rostriitt for aktier
i fonden.

46 §
Lagradet:

Forevarande paragraf innehaller allmdnna bestimmelser om bank-
inspektionens tillsyn. Utredningens lagfGrslag upptog betydligt flera och
mera detaljerade foreskrifter om tillsynen. Avsikten #r, sdsom framgér
av specialmotiveringen, att dessa detaljregler i stiillet skall utfirdas av
Kungl. Maj:t. I anslutning ddrtill uttalas i motiveringen, att i admi-
nistrativ ordning bor bl. a. foreskrivas att bankinspektionen, sisom ut-
redningen foreslagit, skall férordna en revisor f6r fondbolaget.

Det asyftade férslaget av utredningen innebar att den av bankinspek-
tionen forordnade revisorn skulle ha *att med ovriga revisorer deltaga i
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granskningen av styrelsens och verkstidllande direktdrens fdrvaltning
samt bolagets rikenskaper”.

For revisionen inom fondbolag géller de allminna bestimmelserna i
akticbolagslagen. Dir ges dctaljerade foreskrifter om hur revisorer skall
utses och om revisorernas skyldigheter och befogenheter m. m. Avvikel-
ser fran ellcr tilldgg till aktiebolagslagens foreskrifter i detta hinseende
kan inte meddelas i administrativ ordning. Vill man for den speciella
typ av akticbolag som fondbolaget utgor ha en sirskild reglering i visst
hinsecnde, bor denna ges i sjdlva lagen. Denna princip ir f. 6. redan
fastslagen 1 4 § forsta stycket forevarande lag, vilket lagrum stadgar
att for fondbolag giller, om annat ¢j {6ljer av denna lag, vad om aktie-
bolag i allmidnhet r foreskrivet.

Limpligen kan en bestimmelse om bankinspektionens revisor fa sin
plats sdsom ett tredje stycke i forevarande paragraf, varvid remissfor-
slagets tredjc stycke skulle bli paragrafens fjirde stycke.

49 §
Conradi, Ohman:

Paragrafcn innehéller regler om skadestindsskyldighet f6r fondbolag
och forvaringsbank gentemot andelsigarna i fall da skada uppkommit
genom Overtridelse av {Orevarande lag eller fondbestimmelserna. I
specialmotiveringen utgir departementschefen frin att skadestandslagen
blir tillimplig i Gvriga skadefall, vilket i praktiken — eftersom man
knappast kan tidnka sig att skadan i hithGrande situationer bestar i per-
son- eller sakskada — innebdr att skadestandsskyldighet ej uppkom-
mer i andra fall in d& ledning eller personal hos fondbolaget eller ban-
ken gjort sig skyldig till brott. Departementschefen torde med andra ord
forutsitta, att forhallandet mellan andelsdgare a ena sidan samt fond-
bolaget och forvaringsbanken 4 den andra dr av utomobligatorisk natur.
Emcliertid ligger det nira till hands att rikna med att avtalsrittsliga
synpunkter hdr gor sig gillande, och de skall da beaktas jamlikt 1 §
skadestandslagen. Fondbolaget skulle med ett sidant resonemang be-
traktas som andeclsdgarnas uppdragstagare eller syssloman och forva-
ringsbanken anses som depositarie i forhallande till dem. Anldgges dy-
lika avtalsriittsliga synpunkter, torde fondbolaget och férvaringsbanken
ha att gentemot andelsigarna principiellt svara for fel och férsummel-
ser hos ledning och personal. — En komplettering av lagtexten for att
fastsla rattsliget i denna del synes knappast erforderlig. Hirvid bor be-
aktas att skadefall av nu forevarande slag lirer bli ytterligt sillsynta.

Paulsson, Fredlund:

Departementschefens uppfattning att forhallandet mellan andelséigar-
na & ena sidan samt fondbolaget och forvaringsbanken & den andra ir
av utomobligatorisk natur torde inte vara riktig. Forhallandet torde i
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stallet f4 anses vara av kontraktsrittslig natur. DA nigon Atagit sig att
handha annans angeldgenheter giller regelméssigt den principen att
han svarar {6r all skada som genom fel eller férsummelse tillfogas hans
medkontrahent. Det dr naturligt att denna princip skall gilla dven i fraga
om skada, som orsakas fondandelsdgare genom fel eller forsummelse
fran fondbolags eller férvaringsbanks sida. Detta bor liksom skett i andra
liknande fall komma till uttryck i lagen (jfr t. ex. 12 kap. 2 § och 18
kap. 4 § handelsbalken samt 17, 67 och 87 §§ kommissionslagen). Para-
grafen kan da ges forslagsvis foljande lydelse:

"Har skada uppkommit for fondandelsigare genom fel eller fGrsum-
melsc i fondbolags verksamhet, skall bolaget ersitta skadan.

Vad i {orsta stycket sigs om fondbolag skall dga motsvarande till-
limpning pa férvaringsbank i friga om dess verksamhet.”

Da Overtridelse av aktiefondslagen cller fondbestimmelserna prak-
tiskt taget alltid innefattar fel eller forsummelse, erfordras ingen sir-
skild regel om skadestindsansvar vid sddan Gvertriddelse.

50§
Lagrade::
I fraiga om denna paragraf torde fi hédnvisas till vad som anférts un-
der 14 §.
Paulsson, Fredlund:

Vi hinvisar dirjamte till vad vi yttrat betraffande fGrevarande para-
graf vid behandlingen av 1—3 §§.

Forslaget till lag om éndring i lagen (1916: 156) om vissa inskréink-
ningar i ritten att forvirva fast egendom m. m.
Paulsson, Fredlund:

Det erinras om vad vi vid 1—3 §§ fOrslaget till aktiefondslag anfort
betraffande forevarande lagforslag.

Forslaget till lag om éndring i lagen (1944: 705) om aktiebolag

Paulsson, Fredlund:

Det erinras om vad vi vid 1—3 §§ forslaget till aktiefondslag anfort
betriffande forevarande lagforslag.

Ovriga lagforslag
Lagrddet:
Forslagen lamnas utan erinran.
Ur protokollet:
Ingrid Hellstrém
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Utdrag av protokollet ver finansiirenden hillet infor Hans Maj:t Konungen
i statsridet den 14 juni 1974.

Ndrvarande: statsministern PALME, ministern for utrikes drendena AN-
DERSSON, statstaiden STRANG, HOLMQVIST, LUNDKVIST,

GEIJER, LOFBERG, CARLSSON, SIGURDSEN, GUSTAFSSON,
LEIJON.

Chefen for finansdepartementet, statsrddet String, anmiler efter ge-

mensam beredning med statsridets Ovriga ledaméter lagradets yttrande
over forslag till

1. aktiefondslag,

2. lag om idndring i lagen (1916: 156) om vissa inskrankningar i rit-
ten att forvirva fast egendom m. m.,

3. lag om #ndring i lagen (1936: 81) om skuldebrev,

4. lag om #ndring i lagen (1944: 705) om aktiebolag,

5. lag om andring i lagen (1970: 596) om férenklad aktichantering.

Foredraganden redogdr for lagradets yttrande och anfér.

Lagradet har inte haft nigot att inviinda mot de grundliggande reg-
lerna och den allmidnna utformningen av aktiefondslagen i remissfdr-
slaget. Betriffande bestimmelsen i I § om #ganderitten till fondcgen-
domen har dock delade meningar framfGrts. Tva ledamdster vill inte
motsitta sig den 10sning av dganderittsfrigan som jag forordat, dvs. att
investerarna #dr agare till aktiefonden. De andra tvd ledaméterna anser
diremot att bestimmelsen om Zdganderitten till fondegendomen iir obe-
hovlig och foga klarliggande. Dessa ledamdter pipekar bl. a. att fond-
andelsdgarna saknar en stor del av de befogenheter som brukar anses
ingd i dganderitt och menar att investerarna i en aktiefond i stiillet har
en pa visst sitt skyddad ritt till andel i fondens nettovirde eller be-
hallning.

Som framgar av remissforslaget far den ritt som tillkommer investe-
rarna i en aktiefond sitt innehall genom de befogenheter som tilliggs in-
vesterarna med avseende pa fonden. De inskrinkningar i denna ritt som
foreslas dr visserligen i nagra avseenden av ingripande slag. Visentligen
dr inskrinkningarna emellertid betingade av rent praktiska skil. Bl. a.
giller det den omstéindigheten att fondbolaget skall antecknas i aktie-
boken som #gare till aktier som ingér i aktiefonden. I och for sig skulle
det inte foreligga ndgot hinder mot att fondandelsigarna anteck-
nas som #gare i aktieboken, Detta dr emellertid inte nigon limplig
praktisk 16sning. Det dr ocksd av rent praktiska skil som rostritten for
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aktierna i aktiefonden enligt remissf6rslaget inte skall utvas av andels-
4dgarna sjilva utan av representanter f6r dem i fondbolagets styrelse. Jag
vill vidare peka pa den av mig fOreslagna bestdmmelsen i 40 § tredje
stycket, enligt vilken vid en aktiefonds upplosning de behillna fondtill-
gingarna skall utskiftas till andelsigarna. Bestimmelsen skulle, om det
beddmts vara en lamplig 16sning, lika vil ha kunnat utformas si att an-
delsagarna i stallet for pengar hade tillagts ritt att till sig fa utskiftade
i fonden liggande aktier och andra virdepapper. Det &r inte uteslutet
att bestimmelsen i cn framtid kan komma att #ndras s& att utskiftning
av virdepapper mdjliggérs. En sidan utskiftning kunde medfora vissa
fordelar, bl. a. genom att risken for kursrorelser p& borsen pa grund av
forsiljning av stora aktieposter frin en sidan aktiefond minskades och
genom att fonden kunde avvecklas pa kortare tid. Ett forhillande, som
cnligt ett par lagridsledamoters mening visar att investerarna endast
har en ritt till andel i fondens behéllning, skulle hirigenom i stillet ge
vid handen att andelsritten &r en dganderdtt, Det sagda visar enligt min
uppfattning att ctt alltfor teoretiskt betraktelsesitt inte bor anldggas pa
frigan om lganderitten till fondegendomen.

De andra tva ledamGterna av lagradet har framhallit att man knap-
past kan limna dganderittsfragan alldeles ddrhdn, dven om den &r av
huvudsakligen formell natur. Jag har samma uppfattning och vill bl. a.
stryka under dessa ledamdters uftalande att det kan vara bra att ha en i
lagen angiven stindpunkt att falla tillbaka pa vid behandlingen av tvek-
samma tolkningsfall. Som dessa ledamdter ocksd péapekat har det i
svensk ritt hittills blott i rena undantagsfall godtagits att det kan finnas
egendom som inte dr foremal fér nagons dganderitt. I utlindsk lagstift-
ning om aktiefonder har man i allménhet angett vem som skall anses
vara dgare till fondegendomen. Jag vill ocksa framhélla att, om dgande-
ritten tillades fondbolaget eller eventuellt férvaringsbanken, ritten
skulle med i Ovrigt ofdrindrade regler till fondandelsigarnas skydd bli
in mer urholkad &n om den tillades fondandelsigarna. Jag vidhéller
salunda min uppfattning att figanderitten till fondegendomen skall till-
komma fondandelsigarna och att detta skall komma till klart uttryck
ilagen.

Jag har ingen erinran mot det av tva lagridsledaméter framforda
forslaget att i fortydligande syfte i ett andra stycke i paragrafcn ange att
samiganderittslagen inte dr tillimplig pa deldgarskap i aktiefond. De
synpunkter som dessa ledamdter i Ovrigt anlagt pa paragrafen kan en-
ligt min mening enklast tillgodoses genom att i definitionen av aktie-
fondsverksamhet i andra punkten anges att med aktiefondsverksamhet
forstas sadan forvaltning av aktiefond samt forsdljning och inlésen av
andelar i fonden som bedrivs av fondbolag.

Jag delar de synpunkter p& tolkningen av 3 § som framfdrts av tva
ledaméter inom lagradet. Uttrycket “deltaga i forvirv av virdepapper
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for deltagarnas gemensamma rikning”, som ganska nidra ansluter till
motsvarande stadgande i aktiefondsutredningens forsiag, kan silunda
avse ocksd t. ex. verksamhet, varigenom allminheten erbjuds att deltaga
i emission av aktier i ctt investmentbolag.

Vad lagridet anfort under I3 § om #ndring av centrala fondbestim-
melser foranleder ingen erinran frdn min sida. I friga om lagradets
synpunkter pa tidpunkten fOr faststillelse av fondbestimmelser anser
jag det intc nodvandigt att faststillelsen sker samtidigt som tillstind
till aktiefondsverksamhet betriffande fonden meddelas. Giller det ett
fondbolag, som redan tidigare har tillstind till akticfondsverksamhet
for en viss fond och som begir faststillelse av fondbestimmelser for
en ny fond, forcligger sjdlvfallet inte hinder mot att ange fondbolaget i
dessa fondbestimmelser och, om det skulle vara Onskvirt, faststilla
dem innan beslutet om verksamhetstillstind meddelas. Men ocksi i
det fallet att stifteisehandlingar godkants enligt bestimmelserna i aktie-
bolagslagen for ett under bildning varande fondbolag, finns det enligt
min mening inte ndgot principiellt hinder mot att bankinspektionen
— pa villkor att uppgifterna om fondbolaget inte indras — faststiller
fondbestammelser vid en tidigare tidpunkt #n den di tillstandet till
aktiefondsverksamhet ges. I normalfallet torde dock faststiillelse och
tillstind meddelas samtidigt.

Jag ansluter mig till lagradets synpunkter i friga om 14 och I5 §§
och bitrider i huvudsak den av lagradet foreslagna utformningen av
dessa paragrafer. Fran redaktionell synpunkt finner jag det emellertid
limpligast att avsnittet inleds med de allmiinna reglerna om verksam-
heten (14 §) och att direfter de besiimmelser som avser den tillstinds-
givande myndigheten och forutsittningarna for tillstdind fors samman
i15§.

Lagradets forslag till utformning av I7 § innebiir i allt viisentligt
endast redaktionella dndringar. Den av mig forordade foreskriften att
fondbolaget vid forvaltningen skall handla uteslutande i fondandels-
dgarnas gemensamma intresse Hr en av de centrala bestimmelserna i
lagstiftningen och bor darfor sdrskilt framhdvas i lagtexten. Ett sam-
manforande av forsta och andra styckena anser jag dirfor mindre
lampligt. Jag bitrider lagridets forslag till omformulering av andra och
tredje punkterna tredje stycket, dvs. att i styrelsens beslut rérande rost-
ritt f6r aktier i fonden deltar endast de i 7 § andra stycket avsedda le-
damoterna. Vidare tillstyrker jag den av lagradet foreslagna bestdm-
melsen aft beshut i friga om utGvande av rOstrdtten skall fattas for
varje sarskilt fall, Beslut i fraga om utGvande av rostritt kan, som torde
framgd av specialmotiveringen, innebdra dels att rOstritt skall utovas,
dels hur man skall rosta i det enskilda fallet, dels slutligen vem som
skall fullgéra réstningen. Jag forordar dirfor en foreskrift att — om
rostritt skall utovas — noggranna anvisningar for rostningen skall an-
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ges i styreisens beslut. Nigon anledning att hirvid skilja pd dc fall dé&
rostningen skall fullgdras av styrelseledamot eller verkstillande direktor
i fondbolaget resp. annan person foreligger inte cnligt min mening.
Att en sddan atskillnad ej kommer till stind anser jag vara en fordel, ef-
tersom hirigenom klarliggs styrelsens skyldighet att — om réstning skall
ske — alltid ge noggranna anvisningar for rostningen oberoende av
vem som skall foretrida bolaget vid denna., Ett krav pd att styrelsens
beslut skall innehalla anvisningar for rostningen innebir vidare att ge-
nerella fullmakter inte far utfiirdas.

Jag kan 1 huvudsak instimma i vad lagradet vid 33 § anfort om
ritten for fondbolag att genom fondbestimmelserna gora undantag
fran reglerna om l8pande virdepapper. Risken for att dc av lagradet
antydda olidgenheterna for omsittningen av fondandelsbevis skulle upp-
komma genom sddana undantag kan visserligen i praktiken anses liten.
Fondbolagen har ndmligen sjilva ett stort intresse av att reglerna om
fondandelsbevisen inte blir onddigt komplicerade och att omsittningen
av bevisen underlittas. Dartill kommer att bankinspektionen givetvis
bor tillse att fondbestimmelserna i detta som i andra avseenden ut-
formas pa ett tillfredsstillande sdtt, innan faststillelse meddelas. Jag

kan emellertid acceptera att mojligheten att gora undantag frin reg-
" lerna om l6pande virdepapper tills vidare begrinsas till det av lagradet
angivna fallet, dvs. att i aktiefonder, som limnar utdelning till fond-
andelsdgarna. anvinda kuponglosa fondandelsbevis och betala utdel-
ning med ledning av ett register. Detta synes vara det f.n. enda prak-
tiska fall didr sddant undantag ar sakligt motiverat.

Nagon invindning i sak mot den sérskilda legitimationsregeln i 33 §
forsta stycket har inte anforts av lagradet. Enligt min mening finns det
i och for sig goda skil att ha en sadan regel i fraga om fondandels-
bevis. Jag kan emellertid dela lagradets uppfattning att inférande av en
sadan regel i aktiefondslagen kan ansta tills vidare i avvaktan pa den
fortsatta behandlingen av motsvarande regler i fraga om akticbrev i
aktiebolagsutredningens fOrslag till ny aktiebolagslag. For att undvika
problem med omsittningen av fondandelsbevis, stallda till viss man
eller order, i samband med familjerittsliga fang torde det kunna férut-
sittas att fondbolag utan uttrycklig foreskrift medverkar till att t.ex.
den som legitimerar sig som arvinge kan antecknas som #gare pa fond-
andelsbeviset eller, i férekommande fall, i registret. Jag kan alltsd
godta lagradets forslag till dndring i 33 § och dédrav f6ljande 4dndring i
328.

I 34 § bor for tydlighets skull som ett nytt tredje stycke inféras en
bestimmelse med crinran om att i det fall register férs med hjilp av
automatisk databehandling datalagen (1973: 289) dessutom giller. Fors
register over fondandelsinnehav med automatisk databehandling, blir
det att anse som sadant register som avses i datalagen. Till £8ljd hiirav
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fordras datainspektionens tillstind fOr sadant register. Inspektionen
kan i samband med tillstindets meddelande ange de foreskrifter som
behovs for att skyddet for personlig integritet skall tillgodoses. Tillstin-
det skall sokas av och meddelas for fondbolaget, som #r ansvarigt f6r re-
gistret enligt datalagen iven i det fall registerforingen uppdragits &t
ett annat foretag som tillhandahalicr dataservice. Att sidant uppdrag
ir avsett att limnas maste framgi av tillstindsansSkningen. Datain-
spektionen har dirvid att prova om det kan ske med hinsyn till skyd-
det for personlig integritet. Det far férutsittas att bankinspektionen och
datainspektionen pa limpligt sdtt samrader i dessa fragor.

Jag bitrider vad lagradet har anfort i anslutning till 35 och 39—41 §§
och har ingen erinran i sak mot #ndringsférslagen. I tydlighetens in-
tresse bor dock i 35 § tredje stycket anges att avdrag for kostnader en-
ligt 30 § tredje stycket 2 skall ske frin det pd inlosningsdagen gillande
fondandelsvirdet.

Betriiffande 44 § har lagradet foreslagit en omformulering i syfte att
genom lagtexten klargora att ny forvaltare av aktiefond svarar {6r tidi-
gare ingangna forpliktelser bara med fondens medel och att den #ldre
forvaltaren harigenom inte i och for sig befrias fran gildsforpliktelsen.
Jag har inget att erinra mot forslaget i sak. Paragrafen bor dock enligt
min mening utformas pa delvis annat sitt dn vad lagradet foreslagit.

Jag ansluter mig till lagradets forslag att i 46 § bor tas in en be-
stimmelse om att bankinspektionen skall utse en revisor for varje fond-
bolag. Till f6ljd hiirav bor dven 47 § kompletteras med en bestimmelse
om att fondbolag &dr skyldigt utge ersiittning till sidan revisor. Bank-
inspektionen bor vidare ha mdjlighet att kalla fondbolagets styrelse till
sammantride. I inspektionens tillsynsbefogenheter ingdr att anmoda
bolagsstyrelsen att utfirda kallelse till extra bolagsstimma. For det fall
att styrelsen inte efterkommer inspektionens begiran hirom, bor in-
spektionen sjilv kunna utfiirda sidan kallelse. Regler av detta innehall
och om riitt for inspektionens forctridare att nirvara och delta i dver-
liggningarna vid bolagsstimma eller nyss ndmnt styrelsesammantride
bor ldmpligen tas in i 46 § forsta stycket.

Jag kan instimma i vad tva av lagradets ledaméter vid 49 § anfort
om att avtalsrittsliga synpunkter iiven kan gora sig gillande i fraga
om skadestandsskyldighet for fondbolag och fGrvaringsbank. I likhet
med dessa ledamoter anser jag att en komplettering av lagtexten for att
fastsla rattsldget i denna del ej dr erforderlig.

I de delar som jag inte sirskilt berdrt i det fGregaende bitriider jag
lagridets synpunkter och fdrslag. Dessutom bor vissa redaktionella
indringar goras, delvis som foljd av att riksdagen, sedan lagradsremis-
sen beslutats, antagit ny regeringsform.

Aktiefondsutredningen foreslar sirskilda skattebestimmelser for ak-
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tiefonder m. m. Jag har for avsikt att i host foreslda Kungl, Maj:t att i
proposition till riksdagen liigga fram forslag i dessa fragor.

lag hemstiiller att Kungl, Maj:t foreslir riksdagen att antaga forslagen
till

1. aktiefondslag,

2. lag om indring i lagen (1916: 156) om vissa inskrankningar i rit-
ten att forviirve fast egendom m. m.,

3. lag om indring i lagen (1936: 81) om skuldcbrev,

4. lag om indring i lagen (1944: 705) om aktiebolag,

5. lag om iindring i lagen (1970: 596) om forenklad aktiehantering.

Med bifall till vad foredraganden silunda med instimmande
av statsridets ovriga ledamdter hemstillt forordnar Hans Maj:t
Konungen att till riksdagen skall avldtas proposition av den
tydelse bilaga till detta protokoll utvisar.

Ur protokollet:

Britta Gyllensten
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