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Propositionens huvudsakliga innehall

I propositionen foreslas att mojlighet 6ppnas for anstillda i ett foretag
eller inom en koncern att spara i en aktiesparfond i vilken ingar uteslutande
aktier i foretaget eller i ett foretag inom koncernen. De anstillda skulle
darmed étnjuta de skatteférmaner som det s. k. skattefondsparandet erbju-
der.

1 Riksdagen 1980/81. | saml. Nr 45

Prop. 1980/81: 45



Prop. 1980/81: 45

1 Forslag till

2
Bilaga 3

Lag om iindring i lagen (1978: 428) om aktiesparfonder

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (1978: 428) om aktiesparfonder

dels att | § skall ha nedan angivna lydelse,

dels att i lagen skall inforas fyra nya paragrafer, 9—12 §§. och nirmast
fore dem en rubrik av nedan angivna lydelse.

Nuvarande Ivdelse

Med aktiesparfond avses aktie-
Jfond for l6nsparande som sker en-
ligt lagen (1978:423) om skattelatt-
nader for vissa sparformer. | friga
om aktiesparfond gdller aktiefonds-
lagen (1974:931) med de avvikelser
som foljer av denna lag.

Fireslagen lydelse

18

Med aktiesparfond avses fond for
lonsparande som sker enligt lagen
(1978:423) om skattelattnader for
vissa sparformer. 1 friga om aktie-
sparfond tillimpas vad i aktie-
fondslagen (1974:931) och annan
Jorfattning fioreskrivs om aktiefond,
dock med de avvikelser frin aktie-
Jondslagen som foljer av denna lag.

Sarskilda bestammelser for fore-
tagsanknuten aktiesparfond.

98¢

En foretagsanknuten aktiespar-
Jond bildas genom kapitaltillskott
endust fran anstillda i etr visst ak-
tiebolag eller inom en viss koncern.

10 §

Forvaltar ett fondbolag uteslu-
tande en eller flera foretagsan-
knutna aktiesparfonder, giller i
stillet for 2§ andra och tredje
styckena att stvrelsen for fondbola-
get skall besta av minst fem leda-
mdéter och att minst hdlften av sty-
relseledaméterna  skall utses av
Sfondandelsigarna  eller intresse-
sammanslurning for dem.

Om ett fondbolag forvaltar flera
aktiesparfonder, skall for varje
Joretagsanknuten fond i fondbola-
gets styrelse ingd minst en leda-
mot, som utsetts av deldgarna i
denna fond eller av intressesam-
manslutning for dem. Ett beslut om
utovande av rastrdtt for aktier i en
sddan fond skall ha bitriitts av mer
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Nuvarande Ivdelse

Foreslagen Ivdelse

dn hdlften av de ledaméter som ut-
selts for fondens deligare.

Utan hinder av 8 § fidarde stycket
forsta meningen aktiefondslagen
(1974:931) far till styrelseledamdoter
i fondbolag, som forvaltar en fore-
tagsanknuten aktiesparfond for an-
stillda hos ett  bankaktiebolag,
utses anstillda i bankbolaget.

11§

Ett fondbolag fir inte forvirva
andra aktier till en foretagsanknu-
ten aktiesparfond én aktier i det ak-
tiebolag, i vilket de som tillskjuter
kapital till fonden dr unstillda eller
— om bolaget ingdr som moderbo-
lag i en koncern — i vars dotterbo-
lag de dr anstillda. Av andra vir-
depuapper fir till fonden firviirvas
endast sddana konvertibla skulde-
brev eller skuldebreyv forenade med
optionsritt till nyteckning som har
utfiirdats av det bolag i vilket aktier
far forviirvas.

Av  fondens beteckning skall
framgd vilket bolags aktier som fair
Sorvirvas till fonden.

12 §

Bankinspektionen far efter anso-
kan medge att fondbolag som fir-
valtar uteslutande foretagsanknut-
na aktiesparfonder inte  avger
kvartalsredogérelser for fonderna.

Inspektionen fdr avstd frin att
for fondbolaget firordna revisor
som avses i 46 § tredje stvcket ak-
tiefondslagen (1974:931).

Denna lag trider i kraft den 1 januari 1981.
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2 Forslag till
Lag om andring i aktiefondslagen (1974: 931)

Hirigenom f6reskrivs att 1 § aktiefondslagen (1974:931) skall ha nedan
angivna lydclse.

Nuvarande Ivdelse Foreslagen Ivdelse
1§

I denna lag forstas med

1. aktiefond, en huvudsakligen av aktier cller andra virdepapper besta-
ende fond. som uppkommit genom kapitaltiliskott frin allminheten och
som idges av dem som tillskjutit kapital,

2. aktiefondsverksamhet, sddan forvaltning av aktiefond samt forsilj-
ning och inl6sen av andelar i fonden som bedrives av fondbolag.

3. fondbolag, akticbolag som fatt tillstdnd att utéva akticfondsverksam-
het,

4. forvaringsbank, bank som forvarar tillgingarna i aktiefond samt mot-
tager inbetalningar och ombesérjer utbetalningar som avser fonden.

Lagen (1904: 48 s. 1) om samiganderiitt dr icke tillamplig pa deliagarskap
i aktiefond.

1 frdaga om aktiefond for lonspa-
rande finns sérskilda bestimmelser
i lagen (1978:428) om aktiespar-
fonder.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1981.

! Senaste lydelse 1978: 429,
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Utdrag
EKONOMIDEPARTEMENTET PROTOKOLL

vid regeringssammantride

1980—09-18

Narvarande: statsministern Falldin, ordférande, och statsriiden Ullsten,
Bohman, Wikstrém. Friggebo, Mogard, Dahlgren. /c\sling, Soder, Kron-
mark, Burcnstam Linder, Johansson, Wirtén, Holm, Andersson. Winberg,
Adelsohn, Danell, Petri, Eliasson

Foredragande: statsridet Bohman

Lagridsremiss med forstag till indring i av lagen (1978: 428) om aktiespar-

fonder, m. m.

1 Inledning

Det system for skattesparande som infordes ar 1978 (prop. 1977/78: 165,
FiU 1977/78:37, rskr 1977/78: 436, SFS 1978: 423—429) star inte oppet for
sddana anstillda vid ett forctag som vill inrikta sitt sparande pa aktier
enbart i det egna foretaget. Sadana sparare kan darfor inte fa de skattefor-
méner som erbjuds enligt l6nsparsystemet. Onskemal har framforts —
bl.a. vid en uppvaktning pa ckonomidepartementet den 6 februari 1980 av
LME-anstilldas aktiefigarforening, som dirvid ocksd uttryckte sivil de
lokala fackliga organisationernas som foretagsledningens onskemél — att
de som ir anstéillda vid ett foretag och sparar i aktier i detta skall kunna
gora det pa villkor som motsvarar skattcfondsparandets skatteforméiner.

Inom departementet har direfter upprittats en promemoria (Ds E
1980: 2) om aktiesparfonder for anstallda i visst foretag eller inom viss
koncern. Promemorian innehéller ett forslag till indring i lagen (1978: 428)
om aktiesparfonder. Promemorian bor bifogas protokollet i detta drende
som bilaga 1.

Yttranden dver promemorian har efter remiss avgetts av bankinspektio-
nen, riksskatteverket (RSV), lonspardelegationen (E 1978: 01), linsstyrel-
serna i Stockholms lin och Sédermanlands lan, fullméktige i Sveriges
riksbank, fullméktige i riksgildskontoret, allménna pensionsfondens fjarde
fondstyrelsc, Svenska bankforeningen. Svenska sparbanksforeningen.
Sveriges foreningsbankers férbund, Landsorganisationen i Sverige (LO),
Tjdnstemannens centralorganisation (TCO), Centralorganisationen SACO/
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SR, Svenska arbetsgivareforeningen (SAF), Sveriges industriforbund, sty-
relsen fOr Stockholms fondbdrs, Svenska fondhandlaretdreningen, Sveri-
ges aktiesparares riksforbund. Aktiefrimjandet. Sveriges virdepappers-
fonders forening. Telefonaktiebolaget L M Ericsson. LME-anstilldas ak-
tiedgarforening och Svenska Cellulosa Aktiebolaget (SCA). Vidare har
Svenska foretagares riksforbund inkommit med yttrande éver promemo-
rian.

Inom riksbanksfullmiiktige har tre ledamdter, Wiarnberg, Strang och
Petcrson, reserverat sig mot fullmiiktiges yttrande. Inom fullméiktige i
riksgildskontoret har likasd tre ledaméter, Adamsson. Kristenson och
Jansson, reserverat sig mot fullmiiktiges yttrande. Svenska bankforening-
en har anmiilt att Post- och Kreditbanken. PK-banken har deltagit vid
avgivandet av bankfoéreningens yttrande och att banken delar synpunk-
terna i detta. SAF och industriférbundet har avgett ett gemensamt yttran-
de. En sammanstallning av remissyttrandena bor bifogas protokollet i
detta drende som hilaga 2.

2 Allmin motivering

Under 1970-talet har de svenska foretagens finansiella situation avscvért
forsamrats. Foretagens soliditet, dvs. det egna kapitalets andel av det
totala kapitalet, har sjunkit successivt och nu nétt en alltfor tag niva. Detta
har gjort féretagen mer utsatta for risker och forsimrat deras méjligheter
att klara konjunktursvingningar och strukturella storningar. Nar solidite-
ten ar for lig forsvagas foretagens vilja och férmiga att expandera. Om
inte sarskilda atgirder vidtas for att forbattra soliditeten, kan de investe-
ringar himmas som méaste komma till sidnd for att balansen i den svenska
ekonomin skall dterstillas. Det dr alltsd en mycket angeligen uppgift att
soka gora det mojligt for foretagen att fa det riskvilliga kapital de behover
for att genomfora den nédvindiga industriella expansionen.

Under de senaste aren har flera atgirder vidtagits i detta syfle. Genom
en utokad ritt till s. k. Anncll-avdrag har foretagens kostnad for en nyemis-
sion av aktier minskats. Institutionerna pa kapitalmarknaden har fatt stor-
re utrymme for aktiekop. Forsiakringsbolagens mojligheter att utnyttja sina
fria fonder for aktieplaceringar har 6kat nagot genom andrade placerings-
regler. Fjarde AP-fonden har fatt medelstillskott. Tillkomsten av det s. k.
skattefondsparandet erbjuder ett nytt alternativ for det cnskilda akticspa-
randet.

Ytterligare atgirder planeras for att 6ka foretagens tillgdng pa riskkapi-
tal. Bl.a. har kapitalvinstkommittén (B 1979:05) i enlighet med erhallna
tillaggsdirektiv lagt fram ett delbetinkande (Ds B 1980: 11) Stimulans av
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aktiesparandet med forslag till littnader i dubbelbeskattningen av aktieut-
delning. Det ir viktigt att littnader kommer till stind. Enligt vad jug
inhiimtat frin chefen for budgetdepartementet avser han att senare under
hosten ligga fram forslag i fragan.

Det system for skattesparande., som infordes ar 1978 (prop. 1977/78: 165,
FiU 1977/78: 37, rskr 1977/78:436, SFS 1978:423—429), star 6ppet for
lontagarc som har haft siddan inkomst som enligt lagen (1947:576) om
statlig inkomstskatt ar att anse som A-inkomst. De kan spara i bank eller i
en aktiesparfond eller i en kombination av bida dessa former. Om sparan-
det dels sker regelbundet och omfattar minst sex manadsinséttningar under
ett ar pa minst 75 kr. och hégst 400 kr., dels binds i fem &r utéver spararet,
har spararen ritt till s.k. sparskattereduktion. Denna utgdr 20 % av det
sammanlagda sparbeloppet {6r banksparandet och 30 % av sparbeloppet
for fondsparandet. Vidare giiller att rintan pa skattesparkontot i banken
och virdestegring pa fondandelarna dr skattefri. Rinta och utdelning som
tillfaller en aktiesparfond ar inte heller skattepliktig. I friga om aktiespar-
fonderna finns en sarskild lag, lagen (1978: 428) om akticsparfonder, som
innebir att det med vissa undantag géaller samma regler for dem som for
vanliga aktiefonder. Reglerna fér akticfonder finns i aktiefondslagen
(1974:931). Betriffande det narmare innehéllet av dessa regler och 6vriga
regler om skattesparsystemet far jag hinvisa till promemorian.

Skattefondsparandet har inte haft en s gynnsam utveckling som sparan-
det pa banksparkonton. I slutet av dr 1979 hade skattefondsparandet gett
157 milj. kr. vilket motsvarade endast ca 8 % av det totala skattesparandet.
En orsak till skattefondsparandets relativt 1aga andel har varit att fondspa-
rarna inte har fatt rimlig ersittning for den risk detta sparande innebir i
forhallande till skattesparandet i bank. Nyligen hojdes emellertid procent-
satsen for sparskattereduktionen. som tidigare var 20 % av sparbeloppet
bade i friga om fondsparandet och banksparandet, till 30 % {or fondspa-
randet (prop. 1979/80:85, SkU 1979/80:38, rskr 1979/80:279, SFS
1980: 151). Den nya procentsatsen kommer att tillampas forsta gingen vid
1981 ars inkomsttaxering. De senast tillgingliga siffrorna visar att det
innestacnde sparbeloppet for skattefondsparandet per den 31 augusti 1980
uppgick till 247 milj. kr. Forbattringen av skattefondsparandets villkor bér
efter hand oka intresset for denna sparform.

Skattefondsparandet vander sig till sidana lontagare som ér intresserade
av aktiesparande i allminhet. Systemet star ddremot inte dppet for anstill-
da som uteslutande eller framst vill spara i aktier i det foretag dir de
arbetar. Det sammanhinger med de regler om riskspridning som giiller for
aktiefonderna inkl. aktiesparfonderna. Det fondbolag som forvaltar en
sddan fond skall tilise att denna fir en med hénsyn till intresset for risk-
spridning lamplig sammansittning av viardepapper. Vardepapper med sam-
ma utfirdare far ingd i fonden till hogst 10 % av fondens hela virde (21 §
aktiefondslagen och 1 § lagen om aktiesparfonder). I viss begriansad om-
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fattning medges undantag fran den senare regeln. Bankinspektionen kan
bl.a. medge att procenttalet dverskrids. om det {oreligger sarskilda skél.
Undantagsreglerna ger dock inte utrymme for att Jita anstillda i ett visst
foretag spara i en aktiesparfond for aktier framst cller uteslutande i detta
foretag. .

Det torde emellertid finnas ett patagligt intresse bland atskilliga anstillda
att spara i det egna foretagets aktier. Det dr naturligt att de anstallda i ett
foretag far en sarskild f6rstielse for foretaget och dess villkor. En kinsla
av samhorighet med [oretaget ar sikerligen en visentlig orsak till varfor
manga anstillda girna vill férvarva akticer i forctaget. Pa atskilliga storre
foretag har de anstillda utnyttjat erbjudanden fran foretagsiedningen att
kopa akticr i foretaget. Det forekommer vid olika foretag aktiesparklubbar
som placerar anstilldas sparmedcl i det egna foretagets aktier. Onskemal
har framforts om att skattefondsparandets forminer borde utstrackas till
sadant sparande vid forctagen. Man har darvid pekat bl.a. pa att det
foreligger risk for att anstilldas sparande i det egna foretagets aktier
stagnerar till f6ljd av konkurrens med skattesparandet.

Mot den nu tecknade bakgrunden har jag inom departementet latit
utreda hur skattefondsparandet skulle kunna omfatta dven anstalldas spa-
rande i akticr i det egna foretaget.

| departementspromemorian foreslas att lagen om akuespaﬂonder and-
ras s att aktiesparfond far bildas for lonsparande av de anstillda i ett
forctag eller inom en koncern. Riskspridningsreglerna i aktiefondslagen
skall enligt forslaget inte hindra att fondens medel placeras helt eller delvis
i aktier i féretaget eller i ett féretag inom koncernen. Négot krav att placera
i just sdana aktier foreslas dock inte. Med aktier i det egna féretaget eller i
ett koncernforetag jamstills vissa slags skuldebrev som ger ritt att fa
sadana aktier senare, dvs. konvertibla skuldebrev och skuldebrev forena-
de med optionsriitt till nyteckning.

De flesta remissinstanserna ar positiva till att en mdjlighet 6ppnas for
anstillda att spara i aktier i det egna foretaget eller i ett annat féretag inom
samma koncern. Man framhéller nédvindigheten av att tillflédet av riskka-
pital till niringslivet 6kar. Riksbanksfullmaktiges majoritet tillstyrker si-
lunda forslaget med hiinsyn till det stora behovet av riskvilligt kapital.
Fullmaktige anfor att de dven dr medvetna om de virden som kan vara
forenade med att de anstillda fdger aktier i det egna foretaget. SAF och
industriforbundet ser ett betydande virde i att de anstéllda inom naringsli-
vet stimuleras till delaktighet i foretagens dgande. De pipekar att det ir en
nackdel att det hittillsvarande skattefondsparandets regler indirekt verkar
hiammande pa det betydande intresse for aktieigande inom det egna foreta-
get som finns hos stora grupper anstéllda. )

Invandningar mot forslaget framférs av bl. a. LO, TCO, bankinspektio-
nen, RSV och minoriteter inom fullmiktige i riksbanken och riksgildskon-
toret.
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Savil TCO som LO motsatter sig den nu foreslagna utvidgningen. Enligt
LO 4r det tveksamt, om det skattefondsparande av hogst matttig omfatt-
ning som har férekommit till ndgon del utgdrs av nysparande. For att l6sa
niringslivets kapitalbehov ir beloppet av marginell betydelse och LO tror
inte att dkningen av procentsatsen for sparskattereduktion kommer att
leda till vare sig ett nysparande eller kraftigt okat aktiesparande. TCO
framfor synpunkter liknande LO:s. Man betvivlar att det blir nigot nyspa-
rande eller ndgot nimnvirt kapitaltillskott for foretagssektorn. Systemet
kan fraimst utnyttjas av dem som har hoga inkomster. TCO hénvisar bl. a.
ocksa till sin principiella uppfatining att den kollektiva kapitalbildningens
roll 1 niringslivets kapitalforsorjning maste stirkas och anser darfor att
forslaget i promemorian innebir ett steg i fel riktning. Minoriteten inom
riksgilldskontoret framhaller att nigon ordentlig utvirdering av det hittills-
varande systemet for skattesparande inte har gjorts och att forslaget utgor
ett forsok att utifrin bristfalligt underlag foregripa lOntagarfondsutredning-’
en (Fi 1975:03).

For egen del vill jag anfora foljande. Jag har inledningsvis framhallit hur
angeléget det ir att tillgingen pa riskkapital 6kas och att féretagen stimule-
ras att gora de investeringar som ir nodvindiga foér att balansen i-den
svenska ekonomin skall dtervinnas. Det giller att pé olika sétt séka &stad-
komma en siddan okning. Ett sitt att bidra hértill anvisas i departements-
promemorian dir det foreslas att sparande i det egna foretagets eller
koncernens aktier skall uppmuntras. Enligt min mening bor denna mgjlig-
het att forbittra tillgingen péa riskkapital inte forsummas. Det betydande
intresse for sddant aktiesparande som méanga anstiillda har visat bor alltsa
tas till vara. Forutom det tillskott av riskkapital det kan ge ar detta
sparande agnat att forstirka de anstélldas kiinsla av samhorighet med
foretaget, vilket har ett stort virde i sig. Pa langre sikt kan sparandet ocksa
i ¢j ovisentlig min o6ka de anstiilldas inflytande i féretaget.

En fordel med att ansluta aktiesparandet inom foretagen tifl det firdiga
system som skattefondsparandet utgor ér att den avsedda sparstimulansen
kan inféras relativt snabbt och cenkelt. Jag instimmer liksom RSV i vad
som sigs i departementspromemorian om att det diiremot skulle uppstd
bade administrativa oldgenheter och betydande Kontrollsvarigheter for
skattemyndigheterna om en separat sparform inférdes. Dessutom skulle
hushallens dverblick éver de olika existerande sparformerna forsvéras.

Mot forslaget att ansluta till skattefondsparandet invinds emellertid
bl.a. att varken detta eller for den delen skattesparsystemet i dvrigt torde
ha gett cller kan périknas ge nigot nysparande och att effekten p& nirings-
livets forsorjning med riskkapital ar marginell. Jag vill d& framhélla att
skattesparsystemet dnnu dr ganska nytt och att det ar for tidigt att gora en
slutlig utvirdering av det. Lonspardelegationen kommer dock pa grundval
av material frin statistiska centralbyran att under varen 1981 ligga fram
resultatet av beridkningar av hur systemet har verkat. Vissa preliminira
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berikningar som har gjorts tyder pa att systemet har gett en nettosparef-
fckt. Nar det giller nyttan av skattefondsparandet bor det vidare papekas
att det for bedomningen avgoérande stringt taget inte éir huruvida en netto-
sparcffekt uppnis. Det visentliga ar att systemet bidrar till att ge ett
tillskott av riskkapital. Sa blir fallet om sparmedel i storre utstriickning dn
tidigare placeras i aktier. Vad betraffar den effekt som den foreslagna
andringen kan ge finns det enligt min mening inte fog for den pessimism
LO och TCO gett uttryck for. I forening med andra étgiirder bor den
foreslagna dndringen enligt min mening kunna ge en positiv effekt nir det
galler tillgiing pa riskkapital.

Nir finansutskottet behandlade fragan om skattesparandets infoérande
anférde utskottet att det Gvervigande antalet sparare i systemet torde
komma att utgéras av lontagare i vanliga inkomstliigen och att systemet
torde vara av marginellt intresse {or hoginkomsttagare och innehavarc av
storre formogenheter (FiU 1977/78: 37 s. 13). Enligt min mening kan man
utgd fran att de anstillda som skulle utnyttja skattefondsparandet, om
promcemoricforslaget genomfors. i huvudsak kommer att vara inkomstta-
gare i vanliga inkomstlagen. Jag kan vidare inte finna att den jimKkning av
cn redan existerande, frivillig sparform som det hiir éir friga om innebir ett
foregripande av lontagarfondsutredningens resultat.

Pi grund av vad jag nu har anfort forordar jag att en sadan utvidgning av
skattefondsparandet som foreslas i promemorian genomférs.

Om anstiillda sparar i det cgna foretagets aktier och da far skattefond-
sparandets forméner, bor de enligt promemorieférslaget inte kunna {3
storre forméner dn de som ar hinvisade till det nuvarande systemet. Vare
sig de anstillda skulle spara enbart i en aktiesparfond for anstillda cller
delta i bade detta fondsparande och i banksparandet, ir det inte meningen
att de sammanlagt skall kunna lonspara mer idn hagst 400 kr. per manad
cller 12 storre skatteformaner dn detta sparbelopp beriittigar till. Att enbart
de anstillda fir spara i den nya aktiesparfonden. kan knappast sigas gora
dem skattemiissigt gynnade. Vad RSV anfért om att forslaget i promemo-
rian innebar avsteg frin den skatterittsliga principen om en rittvis och
likformig beskattning kan jag darfor inte halla med om.

Bland remissinstanserna rader delade meningar om hur féretagsinrik-
tade akticsparfonder bor konstrueras med avsecende pé riskspridningen.
Bankinspektionen understryker att andelsiigarnas risker blir mycket stora.
nir virdet av andelarna star och faller med ett enda forctags utveckling.
Skulle foretaget ga s daligt att det behover avvecklas. kan anstillda som
ar andelsdgare riskera att mista inte bara anstillningen utan dven ett
sparkapital. Inspektionen ifragasétter darfér om inte vissa minimikrav i
friga om riskspridning bor inforas, 1. ex. att hogst 50 % av fondens formo-
genhet fir placeras i ett och samma vérdepapper och att fonden skall ha en
likviditet, som innebir en tillfredsstillande betalningsberedskap. SCA an-
ser att nuvarande lagstiftning kan fungera mycket vil dven f6r foretagsin-
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riktade fonder men att cn viss dndring av lagstiftningen bor goras s att
andelen aktier i det foretag., dar huvudparten av fondandelsigarna ir
anstillda, kan okas sa att forslagsvis 25 9% av fondens medel far vara
placerade i sddana aktier. Det kan nimnas att SCA har beslutat att skapa
cn egen aktiesparfond, som i forsta hand ar avsedd for de anstillda i
foretaget och som enligt dispens av bankinspektionen till hogst 20 % far
placeras i SCA-aktier. Ett forslag som sparbanksforeningen for fram ir att
placering skall kunna ske, utom i det egna foretagets aktier, i annan
aktiefond. Atskilliga remissinstanser. bl. a. bankforeningen. foreslar dar-
emot att de foreslagna fonderna skall renodlas sd att de endast far {6rvirva
aktier i det egna foretaget. Nar det galler betankligheterna mot att den
anstallde placerar hela sitt sparande i det egna foretaget och ddrmed tar en
stor risk pdpekas bl.a. att det mycket sillan torde rora sig om hela
sparandet. Anstillda som oOnskar cn riskspridning for sitt aktiesparande
bor, sigs det, ha majlighet att placera en del hirav i nigon av de andra
aktiesparfonder som finns pi marknaden.

Med anledning hirav fir jag 4n en ging understryka att det ir angeliget
att finga upp det intresse {or att fdrvirva aktier just i det egna fdretaget
som finns bland de anstillda. Detta kan limpligen ske genom fonder helt
inriktade pa sadana placeringar. Det intresse for akticiigande i allmiinhet
som ocksd finns ute pa forctagen kan kanaliseras till sparande i de nuva-
rande aktiesparfonderna. I skattesparsystemet medges f. n. att man samti-
digt sparar pa ett skattesparkonto i bank och i en aktiesparfond men
ddremot inte pa flera bankkonton eller i flera aktiesparfonder pd en ging
(jfr prop. 1977/78: 165 s. 37 och FiU 1977/78:37 s. 18). Riksgilldskontorets
anvisningar ar utformade i enlighet hiarmed. Enligt vad jag har inhimitat
frin riksgildskontoret innebdr det inga storre praktiska svérigheter att
medge anstillda att spara i bide en fond for det egna féretagets aktier och i
en vanlig aktiesparfond. Vill en anstalld spara i en fond for det egna
foretagets aktier men ocksi ha mojlighet att fa en viss riskspridning, bér
fonden och i en vanlig akticsparfond. Som f. n. bor han ocksa kunna inneha
ett banksparkonto. Hans sammanlagda skattesparande per minad maste
dock givetvis hilla sig inom beloppsgrinsen 400 kr.

Renodlas de t:(')retagsinriklude fonderna s& som flera remissinstanser har
foreslagit, vinns flera férdelar. Risken for forvixling med andra aktiespar-
fonder och aktiefonder blir mindre. En annan {6rdel dr att ingen oklarhet
kan rada om att en foretagsanknuten fond inte ger samma maojligheter till
riskspridning som aktiefonder och andra aktiesparfonder. Forvaltningen
av sddana fonder kan forenklas. Inte heller kan det i promemorian péape-
kade problemet uppkomma att riskspridningsintresset maste vigas mot de
anstillldas intresse av insyn och inflytande i det cgna foretaget. Jag vill
darfor férorda att aktiesparfonderna for anstillda vid ett visst {Oretag eller
inom en viss koncern skall kunna placeras endast i virdepapper i det
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aktuella foretaget eller koncernen och att de anstillda bereds majlighet att
inom det sammanlagda betoppet av 400 kr. per manad spara édven i en
vanlig akticsparfond.

En aktiesparfonds medel kan i princip placeras endast i borsnoterade
viirdepapper och virdepapper som noteras pa den s. k. fondhandlarlistan.
De hir foreslagna fonderna for anstillda kan dirfor endast galla anstiillda i
foretag vars akticr ir borsnoterade eller noterade pd fondhandlarlistan.
Nigra remissinstanser har framfort onskemadl om att éven sparande i -
familjeforetag och andra icke borsnoterade bolag och ekonomiska for-
cningar skall omfattas av systemetl. En remissinstans har diremot med
héinsyn till den mindre riskspridning som den féreslagna sparformen kan
medféra funnit det motiverat att sparformen avser enbart anstillda i bors-
noterade foretag och foretag upptagna pé fondhandlarlistan. Vidare fram-
fors Onskeml om att regeringen bér undanrdja hinder for de mindre
foretagens etablering och tillviixt samtidigt som det aktuella forslaget ge-
nomfors. Det foreslis att beloppsgrinsen for skattesparande hojs visent-
ligt och att littnader i aktiebeskattningen Over huvud vidtas. Det foreslas
ocksa att skattereglerna for aktiegavor till anstillda och aktieteckning till
formanskurs for anstallda ses dver och att sadan teckning av aktier i det
egna foretaget inte skall medféra ndgon skatteptikt. En minoritet inom
riksbanksfullmiktige foreslar att skatteavdraget for sparande i foretagsan-
knutna aktiesparfonder bestiams till 20 %.

Med anledning av dessa olika 6nskemal och forslag vill jag framhilla
foljande. Som pépekas i departementspromemorian skulle en utvidgning
av systemet sa att dven anstillda i ett mindre foretag kunde spara aktier
cller andelar i detta kriiva att en mangd praktiska och andra problem férst
16stes. Svarigheter rorande administration och kontroll av forménssyste-
met skulle uppsti. Sirskilda problem ér forknippade med att manga mind-
re foretag inte drivs som aktiebolag utan som enskilda firmor eller handels-

- bolag och att aktier resp. andelar | mindre {Gretag normalt inte ar till salu.
Det finns inte heller nigon marknad dér aktier och andelar i mindre foretag
kan siiljas. De tillskott sddana mindre f(irel'ag skulle kunna titlféras pd detta
sétt skulle bli timligen obetydliga med hédnsyn till det ringa antalet anstill-
da. Jag ir darfor inte beredd att hiir ta upp frigan om méjligheterna for
anstillda i mindre {Gretag att spara i foretagets aktier eller andelar. Jag vill
emellertid erinra om att méjligheterna att forbittra de sméa och medelstora
foretagens finansiella situation, bl.a. deras mdjligheter att fa ytterligare
riskkapital, dr foremal for utredning (Dir 1980: 56).

Vad betriffar forslaget om 20 9 skatteavdrag for sparande i foretagsan-
knutna fonder ser jag inga skal till varfor avdraget borde vara Yagre én {6r
sparande i de nuvarande akticsparfonderna utan {orordar att samma av-
drag. 30 %%, skall tillimpas. Ovriga 6nskemal och forslag ar jag inte beredd
att ta upp i detta sammanhang. Aven i dessa hinseenden pagir utredning
eller overvigs &tgirder. Som jag niamnde inledningsvis avser chefen {or
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budgetdepartementet att under hosten ligga fram férslag angiende Jatt-
nader i dubbelbeskattningen av aktieutdelning.

Om aktiesparfonder skulle {2 placeras utan hinder av aktiefondslagens
krav pa riskspridning, kommer de att pa en central punkt skilja sig fran
vanliga aktiefonder. Fonder som &dr avsedda for de anstillda vid ett visst
foretag eller inom en viss koncern riktar sig till en begréinsad krets och
avviker ocksd i det hiinseendet fran vanliga aktiefonder som dr 6ppna for
allmitnheten. Redan nu finns det vascntliga skillnader mellan aktiespar-
fonder och vanliga akticfonder. Mdjligheterna att fritt 10sa in andelar
begriansas silunda i friga om aktiesparfonder men intc i friga om vanliga
aktiefonder av att andelsiigaren maste fa alla fondandelar som han torvér-
vat for ett ars sparmedel inldsta samtidigt. Dessa mojligheter begriansas
ocksd av att han — till foljd av kravet pa en femarig bindningsperiod —
méste vidkidnnas avdrag vid (ortida iniésen med ett belopp som skalil
motsvara dtnjutna skatteférméner. I promemorian dras konsekvenserna av
dessa avvikelser genom att det foreslas att aktiesparfonderna inte langre
skall betecknas som "“aktiefonder™".

Med hinsyn till att regler om aktiesparfonder redan har givits i en av
riksdagen beslutad lag och att samtliga nu forekommande aktiesparfonder
har bildats enligt reglerna i nimnda lag anscr bankinspektionen det utesiu-
tet att den anknytning till akticfondslagen som nu giller f6r akticsparfon-
derna upphivs genom en éndring av definitionen pé en sddan fond. Enligt
inspektionens uppfattning ar darfor i varje fall aktiesparfonder som har
bildats enligt 1978 irs lag att betrakta som aktiefonder f6r vilka aktiefonds-
lagen giller med de avvikelser som foljer av lagen om aktiesparfonder. 1
fraga om de foreslagna fonderna innebir dels majligheten {6r de anstillda
att spara enbart i aktier i det egna foretaget, dels forslaget att denna typ av
fonder inte skall vara 6ppna for allmianheten sa betydande undantag frin
fundamentala principer i aktiefondslagen. att inspektionen anser att en
sarskild lagstiftning bor viljas for att 16sa det med promemorian avsedda
syltet.

Aven jag anser att de foreslagna fondernas konstruktion avviker si
mycket fran hur aktiefonder skall vara utformade enligt aktiefondslagen att
de inte kan betraktas som aktiefonder. De nya fonderna avses emellertid
likaval som de nuvarande aktiesparfonderna ingd i skatlesparsystemet.
fnom detta system skall spararen kunna medges sparskattereduktion {6r
belopp som motsvaras av andelar i en av de nuvarande aktiesparfonderna.
alternativt i en av de nya fonderna. Det syncs mig dirfor i och for sig
limpligt att bestimmelserna om de bida typerna av fonder aterfinns i
samma lag. lagen om aktiesparfonder. och att bada typerna fir utgéra
aktiesparfonder. De nuvarande aktiesparfonderna betraktas i lagen som ett
slags aktiefonder. Att lagtekniskt arbeta med tva slag av aktiesparfonder.
varav det ena anses hinforligt till akticfonderna, det andra anses falla
utanfor detta institut, ar emellertid inte nddvindigt och framstar inte heller
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som nagon limplig losning, allra helst som tlertalet bestimmelser i aktic-
fondslagen likvil skulle vara tillimpliga pa bada slagen av fonder. Den
mera tilltalande juridisk-tekniska lésning som jag vill fororda ér. att aktie-
sparfonderna inte lingre uttryckligen betecknas som akiiefonder utan som
“fonder for lonsparande’ och att det foreskrivs att bestimmelserna om
aktiefonder skall tillampas i friga om aktiesparfonderna med sirskilt an-
givna avvikelser. Nir det giller de nya, foretagsanknutna fonderna blir
avvikelserna storre an for de nuvarande aktiesparfonderna. For de nuva-
rande aktiesparfondernas del innebir dndringen ingenting nytt i sak i
forhallande till vad som nu giller. De nuvarande fonderna kan idven i
fortsattningen marknadsforas som aktiefonder.

Det ar sjilvfallet viktigt att lénspararna och andra berérda kan skilja pa
aktiesparfonder fér ett enda slags aktier (féretagsanknutna fonder) och
dvriga aktiesparfonder. Detta problem har uppmirksammats i promemo-
rian och under remissbehandlingen. Jag vill understryka att det forvaltande
fondbolaget, eventuellt i samarbete med det foretag vars aktier sparandet
skall avse, méste noga informera de anstilida om vad som galler betriffan-
de en foretagsanknuten fond. Av bendmningen pid en sidan fond bor
framga att placeringen &r inriktad pd aktier i ett visst bolag, t.ex. aktie-
sparfonden {or LM-aktier”. En sadan markering ar dgnad att undanrdja
risken fér sammanblandning med akticsparfonder som har riskspridning.
Av de fondbestimmelser som skall finnas for de foretagsanknutna fonder-
na bor sjilvfallet framga att dessa inte ar aktiefonder och inte har nigon
riskspridning.

Enligt 2 § lagen om aktiesparfonder forvaltas en akticsparfond av fond-
bolag som har bildats sirskilt for detta andamdl. De fondbolag som finns
for forvaltning av vanliga aktiefonder far siledes inte forvalta dven aktie-
sparfonder. Minsta aktiekapital for ett fondbolag iir enligt 6 § akticfondsla-
gen 250000 kr. men bankinspektionen kan ge dispens fran kravet pa ett s
stort aktiekapital, om sirskilda skal foreligger. Styrelsen (Or ett fondbolag
som forvaltar en akticsparfond skall besti av sju ledaméter, av vilka
regeringen utser tvd. Minst hilften av atersticnde ledaméter utses av
fondandelsigarna cller en intressesammanslutning for dessa. Enligt aktic-
fondslagen ir det tillrickligt att styrelsen for fondbolag har fem ledaméter
och att fondandelsigarna eller intressesammansiutning for dem utser en
ledamot f6r varje pabérjat tretal ledamoter. Nagot krav att en eller flera
ledaméter skall vara utsedda av regeringen géller inte enligt aktiefondsla-
gen.

For fondbolag — bade sadana som forvaltar vanliga akticfonder och
sddana som fOrvaltar aktiesparfonder — galler att bankinspcktionen skall
forordna en revisor vars arbete fondbolaget ar skyldigt att betala. Bada
slagen av fondbolag skall utom arsberittelser avge kvartalsredogorelser.

Flera remissinstanser anser att nu berdrda bestimmelser ér onodigt
komplicerade nér det géller fondbolag som skall forvalta fonder bestiende
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av aktier i ett enda féretag och att kraven betriffande sadana fondbolag
kan sittas lagre iin i friga om andra fondbolag.

Jag delar denna uppfattning. Enligt min mening bchéver inte ngra
styrelseledamoter utses av regeringen eller styrelsen besta av fler dn fem
ledamdter, om fondbolaget forvaltar endast fonder bestdende av aktier i ett
enda foretag. Bankinspektionen bor inte vara skyldig men vil ha ritt att
férordna en revisor i sadant fondbolag. Inspektionen bor vidare kunna
dispensera fran kravet pé att ett sddant fondbolag avger kvartalsredogé-
relser. Jag foreslar att bestimmelser av detta innehdll infors. Vad betriiffar
kravet pd visst minsta aktiekapital anser jag att sarskilda skél till dispens i
regel kan antas foreligga for ett sadant fondbolag.

I en del borsholag ir antalet anstillda relativt lagt. Aven med en stor
anslutning torde dirfor flera féretagsanknutna aktiesparfonder bli ganska
sma. Sidana fonder kan fa svirt att bira hoga forvaltningskostnader. Det
bor emellertid finnas goda majligheter att hilla kostnaderna nerc. Jag har
salunda nyss forordat att vissa méjligheter till administrativa [ittnader
intors i fraga om de foretagsanknutna tonderna. Administrationen bor dven
i ovrigt kunna férenklas. Fondbolaget behdver inte anvinda sirskild bors-
expertis for placeringsverksamheten. eftersom det endast ar friga om
virdepapper i ctt foretag. 1 den mén inte de fondbolag som forvaltar
vanliga aktiesparfonder atar sig forvaltningen dven av foretagsanknutna
fonder bor administrationskostnaderna kunna héillas nere genom att ett
fondbolag tar hand om ett flertal sadana fonder Gfr prop. 1974: 128 5. 115).
Hur méanga fonder ett fondbolag kan medges forvalta ar en friga som
tillsynsmyndigheten 6ver fondbolagen. bankinspektionen. liksom hittills
far prova. Enligt vad jag har inhdmtat fran inspektionen anser man att ett
fondbolag bor forvalta hogst tre av de nuvarande fonderna. Det synes mig
mojligt att denna grins kan héjas nér det giller féretagsanknutna fonder, 1
detta sammanhang méste hinsyn tas till kravet att delidgarna i var och en
av fonderna bor ha inflytande inom fondbolagets styrclse och vara repre-
senterade i denna. Antalet fonder som skulle kunna sammanféras under
gemensam forvaltning begrinsas i viss man av att detta krav maste tillgo-
doses.

Nir det galler den dvervakning och kontroll av skattesparsystemet som
riksgiildskontoret f.n. utovar dr det som fullmiktige i riksgildskontoret
papekat 6nskvirt att redan existerande system inom fGrvaringsbanker eller
existerande fondbolag for exempelvis rapportering. aterforing av sparav-
drag vid fortida inldsen och utsiindning av sparbevis utnyttjas dven av
fondbolag som bildas for att f6rvalta foretagsanknutna aktiesparfonder.
Det kan finnas skiil for riksgaldskontoret att dverviiga om dessa uppgifter i
hogre grad én hittills bor liggas pa forvaringsbankerna.

Jag dr medvelen om att skattesparsystemet innebir ett visst merarbete
for skatte- och taxeringsmyndighcterna. Jag har emellertid anledning att
anta att den nu aktuella utvidningen av skattefondsparandet inte skall
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inncbiira nagon namnvird ytterligare belastning for dem eller tor riksgilds-
kontoret som har att administrera sparsystemet.

3 Upprittade lagforslag

I enlighet med det anforda har inom ekonomidepartementet uppriittats
forslag till

1. lag om andring i lagen (1978: 428) om aktiesparfonder.

2. lag om andring i aktiefondslagen (1974:931).

Jag har i fraga om lagforslagen samrdtt med chefen for budgetdeparte-
mentet.

Forslagen bor fogas till protokollet i detta drende som bilaga 3.

4 Specialmotivering

1§

Med aktiesparfond avscs fond for lonsparande som sker cnligt lagen
(1978:423) om skattelittnader {Or vissa sparformer. 1 friga om aktiespar-
fond tillimpas vad i aktiefondslagen (1974:931) och annan férfattning
foreskrivs om aktiefond. dock med de avvikelser frin aktiefondslagen som
foljer av denna lag.

I paragrafen betecknas akticsparfond inte lingre som aktiefond™ utan
den skall syfla dven pé de nya. till visst bolag eller viss koncern anknutna
aktiesparfonder, for vilka sédrskilda bestdmmelser finns i 9—12 §8. Dessa
fonder kan, som framgar av den allmdnna motiveringen. inte riknas som
aktiefonder. Av samma skal foreskrivs inte lingre att aktiefondslagen
giller med vissa avvikelser utan i stéillet att bestimmelserna om aktiefond i
aktiefondslagen och annan forfattning skall tillampas i fraga om aktiespar-
fond med de undantag som féljer av den forevarande lagen. Hiinvisningen
tifl annan forfattning innebér att bl. a. den reglering av aktiefonderna som
finns pa skatteomridet kommer att omfatta bide de foretagsanknutna
aktiesparfonderna och — som hittills — de vanliga aktiesparfonderna.
Foreskrifter om aktiefond finns bl.a. i 35§ 3 mom.. 53 § 5§ mom., 54 §
forsta stycket j. punkt 7 av anvisningarna till 38 § och punkt 4 av anvis-
ningarna till 39 § kommunalskattelagen (1928—370), 6 § S mom. och 7 §
forsta stycket n lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt samt 37 § | mom.
4 a taxeringslagen (1956:623). Samtliga dessa foreskrifter ar dock inte
tillampliga pd aktiesparfonderna, eftersom rénta och utdelning som till-
faller aktiesparfond inte utgor skattepliktig inkomst, 3 § lagen (1978:423)
om skattelattnader for vissa sparformer. En annan foreskrift som berors av
hinvisningen i paragrafen r 3 kap. 16 § aktiebolagslagen (1975: 1385),

! Bilagan med lagforslagen har uteslutits hiir. Forslagen ar likalydande med dem
som ir fogade till propositionen.
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Som konsekvens av éndringarna i forevarande paragraf har den hiinvis-
ning till lagen om aktiesparfonder som finns i 1 § tredje stycket aktiefonds-
lagen fatt utga.

Sdrskilda bestimmelser for foretagsanknuten aktiesparfond.

Under denna rubrik har inf6rts fyra nya paragrafer, 9—12 §§, som upptar
bestimmelser vilka vid sidan av lagens ovriga regler giller i friga om
foretagsanknutna aktiesparfonder.

9§
En féretagsanknuten aktiesparfond bildas genom kapitaltillskott endast
fran anstillda i ett visst aktiebolag eller inom en viss koncern.

Bestammelsen i denna nya paragraf innebar en avvikelse fran vad som
foreskrivs i aktiefondslagen satillvida att de som kan ansluta sig till en
foretagsanknuten aktiesparfond utgér en begrinsad krets. dvs. de skall
vara anstilida vid ett visst aktiebolag eller inom en viss koncern. En
aktiefond star diremot 6ppen for allmanheten (1 § aktiefondslagen). En
foretagsanknuten aktiesparfond skiljer sig i forevarande hinscende dir-
med ocksi frian de hittills forekommande aktiesparfonderna. For ritt att
ansluta sig till aktiesparfond géller vissa villkor till foljd av 1 § lagen om
skattelattnader f6r vissa sparformer. Kvalificerade for att delta i skatte-
sparandet och diarmed ocksa for att dverhuvud ansluta sig till en aktiespar-
fond ar fysiska personer 6ver 16 ar som har haft A-inkomst cller inkomst
enligt lagen (1958:295) om sjomansskatt och som har varit bosatta eller
stadigvarande har vistats hir i landet under nagon del av inkomstaret.

Kapitaltillskotten till en foretagsanknuten aktiesparfond skall komma
fran dem som ir anstéllda i ett visst aktiebolag eller inom en viss koncern.
Avgorande ir alitsd att anstillningsforhillandet foreligger niir tillskotten
sker. Denna ordning skiljer sig fran vad som foreslagits i departecmentspro-
memorian (jfr promemorian s. 17). Att anstillningstérhdllandet skall fore-
ligga nir tillskotten sker betyder att anstallningsforhillandet maste vara
nagorlunda fast. For att 6ver huvud vara med i skattesparsystemet krivs
det namligen att spararen gor insattningar under mmnst sex manadcer av det
s.k. spariret. Vid faststidllande i 6vrigt av vilka som Kan riknas som
anstéllda torde man kunna fa ledning av hur begreppet arbetstagare/an-
stilld bestamts nar det géller skyldighet att betala arbetsgivaravgift. Man
anknyter diarmed till det socialiorsikringsrittsliga arbetstagarbegreppet.
Detta kan i vissa fall inrymma personer som civilrittsligt 4r att betrakta
endast som uppdragstagare.

Genom att kravet pa anstilining knutits till den tid under vilken
kapitaltillskotten gors, paverkas inte spararcns ritt att kvarsta i fonden av
om han eller hon — cfter att ha gjort foreskrivet antal insdttningar — byter
anstillning eller pensioneras. Om spararen avlider, kan dodsboet. arvinge

2 Riksdagen 1980/8!. | saml. Nr 45
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eller testamentstagare pa samma sitt som hittills géllt i friga om de vanliga
aktiesparfonderna trida in som fondandelsigare, jfr 5 § i lagen. Nagra mer
speciella fall da sambandet anstillning/innehav av fondandelar kan uppio-
sas berors i departementspromemorian s. |7 och 18.

Fragan huruvida nagon i ett visst fall ar anstilld i ctt bolag for vilkas
anstillda har bildats en aktiesparfond far det ankomma pd det fondbolag
som skall férvalta fonden att prova. Provningen torde dock kunna vara
ganska schematisk. For att spararen skall kunna atnjuta sparsystemcts
skatteformaner har det namligen ingen betydelse, om han cller hon anslu-
ter sig till en aktiesparfond for anstillda eller en vanlig aktiesparfond. |
bida fallen far hogst 400 kr./man sittas in och ingen far genom att betala till
en fond av vartdera slaget gora avsittningar pi sammanlagt mer in 400 kr./
mén. Enligt det nuvarande systemet far en sparare dock inneha bide ett
konto for l6nsparande i bank och ett skattefondkonto for sparande i en
akticsparfond. Diremot ér det inte tillatet enligt systemet att ha flera
bankkonton och aktiesparkonton (jfr prop. 1977/78: 165 s. 33 och 37).
Lagstiftningen innehéller dock intc ndgon uttrycklig regel pa den punkten
utan frigan har reglerats genom riksgildskontorets administrativa bestim-
melser. En justering bor goras savitt avser dem som Kan ansluta sig till cn
aktiespartond for anstillda. De bor fa majlighet att forsikra sig om en viss
riskspridning genom att ocksa kunna bli deligare i en vanlig aktiesparfond.
Naégot hinder méter da inte mot att de per minad sitter av t.ex. 100 kr. pa
ett skattesparkonto i bank, 100 kr. pd ett vanligt akticsparkonto och upp till
200 kr. p4 ett annat aktiesparkonto avseende fonden for [Orctagets aktier.

Av 11 § foljer att i en foretagsanknuten fond endast kan ingé aktier i det
bolag (eller i moderbolaget inom den koncern) diir spararna ar anstillda
samt vissa typer av skuldebrev, utfirdade av vederborande bolag. Av
anknytningen till akticfondslagen foljer vidare att endast vardepapper som
ar borsnoterade clier noterade p den s. k. fondhandlarlistan kan ingé i en
aktiesparfond. Det kan niimnas att den registrering och notering som sker
enligt fondhandlarlistan kommer att dvertas av fondborsen senast den |
januari 1982 (se SFS 1979: 749, dévergangsbestimmelserna punkt 5). Fére-
tagsanknutna aktiesparfonder kan dartor bildas endast for anstallda 1 ett
borsnoterat eller fondhandiarnoterat bolag eller inom en koncern med ett
sidant moderbolag. Betriffande koncernbegreppet se 1 kap. 2 § aktiebo-
lagslagen (i prop. 1979/80: 143 foreslds viss dndring av koncernbegreppet).

10 §

Forvaltar ett fondbolag uteslutande en eller flera foretagsanknutna aktie-
sparfonder, giller i stallet for 2 § andra och tredje styckena att styrelsen
for fondbolaget skall besta av minst fem ledaméter och att minst hilften av
styrelseledaméterna skall utses av fondandelsdgarna eller intressesam-
manslutning fér dem.

Om ett fondbolag forvaltar flera aktiesparfonder, skall for varje foretags-
anknuten fond i fondbolagets styrelse ingd minst en ledamot, som utsetts
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av deldgarna i denna fond eller av intressesammanslutning for dem. Ett
beslut om utdvande av rostratt for aktier i en sadan fond skall ha bitriitts av
mer in hilften av de ledaméter som utsetts {or fondens deligare.

Utan hinder av 8 § fjarde stycket forsta meningen aktiefondslagen
(1974: 931) far till styrelseledaméter i fondbolag. som férvaltar en foretags-
anknuten aktiesparfond for anstillda hos ett bankaktiebolag. utses anstail-
da i bankbolaget.

Till skillnad frin styrelsen for ett fondbolag som férvaliar vanliga aktie-
spartonder (jfr 2 §) behover styrclsen for ett fondbolag som fGrvaltar
uteslutande foretagsanknutna aktiesparfonder inte besta av flera én fem
ledamoter och ndgra av regeringen utsedda ledamdter behovs inte heller.,

Det finns inget hinder mot att ett fondbolag torvaitar aktiesparfonder av
bada slagen. I sa fall maste givetvis kraven i 2 § pa styrelsesammansitining
foljas.

For det fallet att ett fondbolag {drvaltar mer dn en fond har aktiefondsla-
gen och lagen om aktiesparfonder f.n. inga uttryckliga bestimmelser om
att styrelsen skall innchdlla ett visst minsta antal ledamater f6r varje fonds
deliagare. Dct kan dock foérutsittas att man i praktiken normalt ser till att
delidgarna i varje fond blir representerade i styrelsen. Nir det giller fore-
tagsanknutna fonder bor ctt sddant krav alltid kunna stéllas. Darfor har i
andra stycket av forevarande paragraf forts in ett uttryckligt sadant krav.
Det ir tillaimpligt vare sig fondbolaget fSrvaltar uteslutande féretagsan-
knutna aktiesparfonder cller aktiesparfonder av béda slagen. Vidare har i
andra stvcket forts in en bestimmelse om utévande av rostritt for aktier i
en foretagsanknuten fond. 1 akticfondslagen finns en sidan bestimmelse i
17 § tredje stycket. Enligt denna ar beslut i friga om utdvande av rostriitt
for aktier i en aktiefond giltigt, ecndast om det bitritts av mer dn hilften av
de for fondandelsiagarna utsedda styrelscledaméterna. Om ett fondbolag
forvaltar flera fonder, torde regeln vara att forsta si., att styrelsebesiut om
hur rostratten skall utovas for en av fonderna ér giltigt, sdvida det har
bitritts av dver hilften av samtliga delagarvalda ledamdéter. Enligt andra
stycket i forevarande paragraf skall gélla att mer in hilften av de leda-
moter som har utsetts for deldgarna i en tond skall ha bitritt beslutet, nir
det ar fraga om en foretagsanknuten fond.

I 8 & fjarde stycket aktiefondslagen finns ctt forbud mot att en styrelsele-
damot for fondandelsiigare ar anstilld hos forvaringsbank f6r en aktiefond
som fondbolaget torvaltar. Om en foretagsanknuten aktiesparfond bildas
for de anstillda i ett bankaktiebolag, ligger det narmast till hands att
samma bank blir férvaringsbank enligt 26 § aktiefondslagen for aktiespar-
fonden. Det bor inte méta nagot hinder att si sker cller att anstiillda vid
banken kan utses till ledaméter av fondbolagets styrelse. Ett undantag frin
det nimnda forbudet har darfor inforts som ett tredje stycke i paragrafen.
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11 §

Eu fondbolag fér inte forviarva andra aktier till en foretagsanknuten
aktiesparfond in aktier i det aktiebolag. i vilket de som tillskjuter kapital
till fonden ar anstélida eller — om bolaget ingir som moderbolag i en
koncern — i vars dotterbolag de dr anstillda. Av andra viirdepapper far till
fonden forvarvas endast sddana konvertibla skuldebrev cller skuldebrev
forenade med optionsriitt till nyteckning som har utfirdats av det bolag i
vilket aktier far forvirvas.

Av fondens beteckning skall framga vilket bolags aktier som far [6rvir-
vas till fonden.

Av denna paragraf. jimford med 9 §. framgér att de som ar anstillda i ett
dotterbolag inom en koncern kan spara i en aktiesparfond for aktier i
moderbolaget. Normalt iir det endast moderbolaget inom en koncern som
ar borsnoterat. De anstillda i olika dotterbolag har da majlighet att bli
deliigare i aktiesparfonden for moderbolagets aktier. | den mén det pa
grund av foretagsoverlatelser eller eljest forekommer flera borsnoterade
foretag inom samma koncern, torde det i regel vara ett dvergiende Forhil-
lande. Skulle det da ha bildats fonder bade for moder- och dotterbolagets
aktier, ir de som ar anstillda i dotterbolaget hinvisade att spara i endera
fonden. I den allminna motiveringen har framhéllits att en anstilld bor
kunna spara — utom i en foretagsanknuten fond — i en vanlig aktiespar-
fond. Négon anledning att medge att nagon ansluter sig till (va féretagsan-
knutna aktiesparfonder finns diremot lika litet som sparande i flera vanliga
aktiesparfonder eller pa flera skattesparkonton i bank pi en ging anseltts
bora medges.

En aktiesparfond skall ha en beteckning som tydligt skiljer den frin
andra aktiesparfonder och akticfonder (jfr 9 § andra stycket aktictondsla-
gen). Med hansyn till vikten av att en foretagsanknuten fond inte forviaxlas
med de andra fonderna som har riskspridning, har i andra stycket upp-
stiilllts ett ytterligare krav pd cn foretagsanknuten fonds beteckning. Av
denna skall framga vilket fOretags aktier som far forvirvas till fonden.

12§

Bankinspektionen fir efter ansdkan medge att fondbolag som férvaltar
uteslutande foretagsanknutna aktiesparfonder inte avger Kvartalsredogo-
relser tor fonderna.

Inspektionen far avsta frian att for fondbolaget forordna revisor som
avses i 46 § tredje stycket akticfondslagen (1974:931).

Denna paragraf ger mdjlighet att befria fondbolag som forvaltar uteslu-
tande foretagsanknutna akticsparfonder dels frin skyldigheten enligt 36 §
akticfondslagen att avge kvartalsredogorelser, dels fran skyldigheten enligt
46 § tredje stycket samma lag att ha cn av bankinspektionen férordnad
revisor. Om sidan revisor forordnas har fondbolaget att betala revisorsar-
vodet (47 § andra stycket aktiefondslagen).
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5 Hemstallan

Jag hemstaller att lagridets yttrande inhidmtas dver lagforslagen.

6 Beslut

Regeringen beslutar i enlighet med foredragandens hemstillan.
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Forslag till

Lag om #ndring i lagen (1978:428) om aktiesparfonder

Hirigenom fSreskrivs i fraga om lagen (1978:428) om aktiespar-

fonder

dels att 1 § skall ha nedan angivna lydelse,

dels att i lagen skall infSras en ny paragraf, 3 a §, av nedan

angivna lydelse.

Nuvarande lydelse

" Med aktiesparfond avses aktie-
fond for l6nsparande som sker
enligt lagen (1978:423) om
skatteldttnader for vissa
sparformer. I fréga om aktie—
sparfond gédller aktiefondsla-
gen (1974:931) med de avvikel-

ser som féljer av denna lag.

Denna lag trdder i kraft den

Foreslagen lydelse

1§
Med aktiesparfond avses fond
for ldnsparande som sker enligt
lagen {1978:423) om skatteldtt-
nader for vissa sparformer.
I fraga om aktiesparfond gdl-
ler aktiefondslagen (1974:931)
med de avvikelser som f8ljer av
denna lag.

3a§
Bktiesparfond fir bildas for
lénsparande av anstdllda i ett
aktiebolag eller inom en koncern.
Till en sédan aktiesparfond far
forvarvas aktier i bolaget eller

i bolag inom koncernen utan hin-
der av begrdnsningarna i
21 § aktiefondslagen (1974:931).

Detsamma gdller i fraga om si-

dana konvertibla skuldebrev och
skuldehrev fdrenade med options—

ratt till nyteckning som har ut-
firdats av bolaget eller bolag

inom koncernen.
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1. Inledning

Ett system fOr vidrdesdkert ldnsparande inférdes a&r 1978 (prop.
1977/78:165, FiU 37, rskr 436; SFS 1978:423-429) , Lintagare och
andra sam har A-inkomst kan spara i bank pd ett skattesparkonto
eller i en aktiesparfond och fir d3 vissa skattefrminer. Fér
sparande i aktiesparfond gdller till stor del aktiefandslagens
(1974:931) bestdmmelser om placering i vanliga aktiefonder. Det
innebdr bl.a. ett krav pd riskspridning sam medfdr att de som
8r anstdllda vid ett foretag och vill inrikta sitt sparande pd
enbart aktier i firetaget inte kan utnyttja det ndmnda spar-
systemet och f& skattefOrminerna enligt detta.

I flera sammanhang - bl.a. vid en uppvaktning pd ekonomideparte-
rentet den 6 februari 1980 av LME—anstidlldas aktiedgarefdrening,
som i detta sammanhang fOretrddde sdvdl de lokala fackliga orga-~
nisationerna sam fSretagsledningen — har framforts &nskemdl om
att anstdllda som sparar i aktier i det egna fBretaget ocksd
skall f& del av skattefEmmdnerna enligt skatteforndsparandet.

I denna promemoria foreslds att anstillda sam sparar enbart i
sitt fBretags aktier skall kunna Atnjuta samma skattefSmminer
som gadller for skattefondsparandet.
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2. Huvuddragen av det virdesdkra lonsparandet och av aktie-
fondsbestdmelsema

Forutsdttningarna for att £& skattefdrminer enligt det vérdesdkra
18nsparandet framgdr i huvudsak av lagen (1978:423) om skatte—

ldttnader fOr vissa sparformer. Sdrskilda bestdmmelser om skatte-
fondsparandet finns i lagen (1978:428) am aktiesparfonder. Enligt
denna lag gdller aktiefondslagen (1974:931) med vissa avvikelser
i fraga om aktiesparfonderna. Riksgdldskontoret har vidare med-

delat tilldmpningsfireskrifter och anvisningar rorande ldnsparan-—

det.

Sparsystemet stir Sppet £8r personer som har fyllt 16 &r och
under inkomstiret har haft A-inkamst. De kan spara antingen pa
5.k. skattesparkonto eller i en aktiesparfond pd s.k. skatte-
fondkonto. Spararna skall gbra minst sex minadsinsdttningar un-
der ett dr (spardret). Varje insdttning skall vara ldgst 75 och
hixgst 400 kr. Tillgéngarna inkl., rinta och utdelning skall vara

bundna i fem &r utdver spariret.

Fn skattefSrman i det vdrdesdkra ldnsparandet dr rdtten till
3.k. sparskattereduktion med 20° av insdttningarnas sammanlagda
belopp (sparbeloppet) pé hogst 4.800 kr. for ett &r, dvs. ett
skatteavdrag med hdgst 960 kr/dr. En annan frmdn &dr skattefri-
het f&r rdntan pd skattesparkontot.Vad betrédffar skattefond-
sparandet gdller att vdrdestegring pé fondandelar scm spararen
har haft i minst fem &r dr skattefri. Rinta och utdelning scm
~illfaller aktiesparfond &r inte heller skattepliktig.

T en proposition den 31 januari 1980 (prop. 1979/80:85) har

2geringen reslagit att sparskattereduktionen for skattefond-

it exall héjas till 30% av sparbeloppet. Andringen fére—
slas bli tilldnpad firsta gingen & insdttningar som ger rdtt
till sparskattereduktion vid 1581 &rs taxering. Riksdagen har an-

tagit forslaget till lagindring ( SkU 38, rskr 279).

Om sparskattereduktion har &tnjutits men medlen p& ett skatte-
sparkonto tas ut eller fondandelarna l&ses in fre femdrstidens
utgéng, skall sparandet avslutas. Banken resp. det fondbolag

som f&rvaltar aktiesparfonden skall dra av 25% fran det samman-



Prop. 1980/81:45

lagda uttagsbeloppet. Det avdragna beloppet inbetalas till staten.
Motsvarande sanktion skall tillimpas om rdtten till ett skattespar-
konto eller fondandelar &vergar fran spararen till amnan person
incom femdrstiden eller pantsdtts inom samma tid. Fran sanktions-
regeln undantas dock fSrvdrv genom arv, testamente och bodelning
med anledning av makes dod.

Enligt riksdagens beslut skall procenttalet for skattefondsparandets
del hijas till 35% vid fortida inldsen (prop. 1979/80:85, Sk U 38,
rskr 279).

For att fi skattereduktionen skall spararen till sin sjdlvdeklara-
tion foga ett sparbevis fran banken eller fondbolaget am sitt
sparande pd skattesparkonto eller i aktiesparfond.

En aktiefond anges i aktiefondslagen sam en huvudsakligen av aktier
eller andra wvirdepapper bestiende fond, som har uppkommit gencm
kapitaltillskott frdn allméinheten och som &gs av dem som har
skjutit till kapital. En aktiesparfond &r ett slags aktiefond,

dvs. en aktiefond fOr ldnsparande enligt lagen am skatteldttnader
for vissa sparformer, Aktiefondslagen och lagen am aktiesparfonder
imnehdller bl.a. f&ljande bestdmmelser av intresse i detta samman-
hang.

Aktiefondsverksamhet - dvs. fSrvaltning av aktiefonder samt £5r-

sdljning och inldsen av fondandelar - bedrivs av fondbolag. Fond-
bolag dr aktiebolag som har fatt bankinspektionens tillstdnd att

utva séddan verksamhet och som stdr under inspektionens tillsyn.

Ett fondbolags aktiekapital skall vara minst 250 000 kr., om vdr—
det av den eller de aktiefonder bolaget fOrvaltar sammanlagt upp—
gar till hogst 50 milj. kr. Ar vdrdet hdgre, skall aktiekapitalet
vara 500 000 kr. Bankinspektionen kan medge undantag fran kravet

pa visst minsta aktiekapital, om sdrskilda skdl fdreligger.

Aktiesparfond skall forvaltas av fondbolag som bildas sdrskilt for
detta dndamil. Styrelsen fér ett sddant fondbolag skall ha minst
sju ledambter. Av dessa utser regeringen tvd. Fondandelsédgarna el-
ler intressesammanslutning f&r dem utser minst hdlften av de dvriga.

Vid férvaltningen av aktiefond skall fondbolaget handla ute-
slutande i fondandelsidgarnas gemensamma intresse. Beslut om
rostning fOr aktier i fonden skall fattas for varje sdrskilt
fall. Skall rostrdtt utdvas, skall beslutet inneh3lla noggranna
anvisningar for rostningen. Styrelsens beslut &r giltigt endast

am det har bitritts gy mer &n hilften av de ledamter som repre-
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senterar fondandelsigarna. Till aktiesparfond fir forvirvas
aktier i svenska bolag sam noteras pa fondbSrsen eller pd den
s.k. fondhandlarlistan. Svenska noterade konvertibla skuldebrev
- dvs. skuldebrev som efter viss tid kan bytas ut mot aktier i
det utfdrdande bolaget ~ och skuldebrev som ger optionsriatt till
nyteckning av aktier fir ocksd frvédrvas till en aktiesparfond.
Om inte sdrskilda sk&dl foreligger, far fondbolaget inte férvdrva
vdrdepapper till aktiefond Sver det gdllande marknadsvirdet el-
ler sdlja vdrdepapper frén fonden under detta vérde.

Fondbolaget skall se till att aktiefonden far en véirdepappers-—
sammansittning som dr lamplig med hinsyn till kravet pd risk-
spridning. Vérdepapper med samma utfardare far ingd i fonden
till hogst 10% av fondens hela virde. Undantag fran denna regel
kan #rekoma i ett par hdnseenden. Bl.a. kan bankinspektionen
medge att procenttalet Sverskrids, om sdrskilda skdl foreligger.
I en aktiefond eller i flera samfSrvaltade aktiefonder fir inte
ingd flera aktier i samma bolag &n som motsvarar 5% av rost-

vardet for samtliya aktier i bolaget.

Om det lampligen kan ske, skall aktier till en aktiesparfond
forvirvas i samband med nyemission. Overgar rétten till en
fondandel till annan pd annat sédtt dn genom vissa familjerdtts—
liga torvdrv - arv, testanente eller bodelning med anledning
av makes dod - skall den lGsas in. Samma gdller om den pant-
sdtts. De fondandelar som andelsdgaren forvdrvat for ett ars
sparmedel kan inom fem &r efter spararets slut endast 1losas in
samtidigt.

egendomen i en aktiefond skall firvaras hos en bank (fSrvarings-
bank) . Forvaringsbanken skall vara svensk affirsbank, sparbank
clier kreditkassa inom jordbrukskasserSrelsen. Ndr det gdller
andelarna i en aktiesparfond skall fondbolaget fora register
Sver inmehavet av andelar men dirumot inte - somofta férekormer
i friga om andelarna i vanliga aktiefonder - utfirda fondandels-
bevis. Fondbolaget skall fortlSpande berdkna fondandelsvirdet.
Vadrdepappercn i fonden vdrderas med ledning av gdllande marknads-

vdrde.
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Vid en uppvaktning den 6 februari 1980 hos ekonomiministern fram—
Orde firetrddare f&r IME-anstdlldas aktiedgarefdrening bl.a.
f5ljande synpunkter pd mSjligheterna fOr anstillda att kdpa
aktier i det fSretag dir de arbetar, Minga anstdllda vill &ga
aktier i sitt fOretag. Man vill girna koppla samman sitt sparande
med att bli aktieigare i det fOretag didr man &r anstdlld. Det
ger en stdrre samhdrighet med fSretaget. Aktiedgarefdreningen
bildades &r 1973 och har till uppgift att verka f&r goda vill-
kor for anstdlldas forvirv av aktier i Telefanaktiebolaget L.M.
Ericsson. Hittills har anstdllda vid foretaget kdpt drygt 200.000
aktier. Intresset har emellertid nu minskat pdtagligt. Ett vdsent-
ligt sk&dl hdrtill 4r att sidant forvérv relativt sett har fér-
sdmrats i skatteavseende i och med tillkomsten av skattefond-
sparandet. AktiefgarefSreningen ansidg att det var

angeliget att sparande i eget fOretag inteblev missgynnat
i forhdllande till sparande pd skattefondkonton, och att mdj-
lighet tillkom for anstillda att pd skattemissigt gynnsamma
villkor forvdrva det egna fSretagets aktier under marknadspriset.
Foreningen fOreslog dirfér att bestdnmelser infordes s3 att
aktiesparande i eget fSretag kunde ske pd villkor som motsvarar
dem som gdller fBr skattefondkonton och att anstillda som vid
en riktad emission eller eljest far kipa aktier i eget fdretag
under bdrsvérdet befriades fran skatt, limpligen enligt nigon aw-
trappningsregel.
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4. Erbjudanden till personalen att k&pa aktier i fGretaget

E

Nagon mer ingiende undersdkning som visar i vilken omfattning an-
stdllda innehar aktier i de foretag dar de arbetar torde inte ha
gjorts. I en understkning frén ar 1976 (Rke Wredén Kapital till
de anstidllda?, Studieftrbundet Ndringsliv och samhidlle) limas
vissa uppgifter som antyder hur vanligt sadant aktieinnehav kan
vara. Enligt understkningen &dr erbjudanden till de anstidllda att
kopa aktier i foretaget den oftast forekommande formen av an—
stdlldas kapitaldelaktighet i svenska fOretag. Sedan &r 1970 har
enligt undersdkningen mer &n 105 000 svenska ldntagare {(dvs. inte
fullt 1/20 av de anstdllda i ndringslivet) erbjudits bli aktie-
dgare i de foretag dir de.varit anstdllda. Mer &n 3/4 av dem ar-
betade i Gri#nges, NK, L.M. Ericsson eller Salénkoncernen. I siff-
ran 105 000 ingdr inte de fall dédr de anstdllda erbjudits bli
aktiedgare i samband med att personalen tagit Sver féretaget.

Sannclikt &r antalet anstidllda som erbjudits kopa aktier i fore-
taget nu betydligt hgre. Pa senare tid har enligt uppgift flera
pirsncterade féretag gdtt ut med sddana erbjudanden. Volvo har
t.ex. erbjudit Volvokoncernens ca 42 000 anstédllda i Sverige att
teckna hdgst 100 aktier per anstdlld. Nira 5% av de anstdllda
tecknade sig f6r 1 genamsnitt 53 aktier per anstdlld. PLM har
erbjudit sina 5 000 anstdllda att kdpa aktier i fOretaget. Av
dessa har ca 10% tecknat sammanlagt 44 000 aktier. SCA, Industri-
virden och ahlsell har ocksd erbjudit sina anstdllda att kéipa
aktier. Ytterligare ndgra stdrre foretag avser enligt uppgitt
att konma med liknande erbjudanden.
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5. Idnsparutredningens Sverwvdqganden rSrande lOnsparande 1 det
egqna_foretaget

ISnsparutredningen, vars betidnkande (Ds E1978:1) Ukat ldnsparande
18g till grund f&r det virdesidkra lénsparandet, Svervdgde ocksd
ett system fOr lonsparande f6r anstdllda i det foretag ddr de
arbetar. Utredningen, som emellertid inte lade fram nagot sé-
dant ftrslag, redovisade i huvudsak fljande synpunkter.

Utredningen bertirde forst frigan vilka fretag som skulle om—
fattas av ett sddant system. Utredningen pekade pd att forut-
sittningarna f&r att administrera sparandet dr helt andra i de
mindre féretagen som ofta drivs som enskilda firmor eller handels-—
bolag &n i de stdrre fSretagen sam regelmissigt drivs i aktie-
bolagsform. Didrtill kammer att sparandet i de mindre fSretagen
skulle vara svarare att Svervaka fran det allmdnnas sida. Av
praktiska skil borde dirfor lonsparandet i det egna fdretaget
begrénsas till aktiebolag och ekonomiska f&reningar som har

minst 25 anstdllda.

Nir det gdllde i vilken form de anstdllda skulle sdtta in sparade
medel i sitt fOretag kunde det enligt utredningen lémpligen ske i
form av konvertibla skuldebrev, somlefter fem ar kunde konverteras
till aktier. Det frutsitter att fSretaget var ett aktiebelag.

FOr anstillda i ekonomiska féreningar skulle linet kunna ske i
form av vanliga skuldebrev.

FOr att administrationen skulle fdrenklas skulle systemet kunna
kopplas till bankerna. Avsidttningar under spardret sétts in pa
16nsparkontot i banken. Detta kan sedan anvédndas nidr fOretaget
utfirdar (konvertibla) skuldebrev. Spararen kan di kombinera
banksparande och sparande genom innehav av skuldebrev. Avskrift
av skuldebrevet bildggs deklarationen till styrkande av rdtten
till skattereduktion.

Det konvertibla skuldebrevet skulle inte f£4 16sas in eller bytas mot
aktier forrén tidigast fem 3r efter utfdrdandet. Utfallande rénta

3 Riksdagen 1980/81. 1 saml. Nr 45
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pa skuldebrevet &r skattefri liksom den &verkurs pd detta som
kan bli £f6ljden om de underliggande aktiernas virde har stigit
under tiden. Byts skuldebrevet ut mot aktier blir den realisa-~

tionsvinst som blir fSljden av utbytet ocksd skattefri.

Spararen maste binda sig f&r teckningen av skuldebrevet under
spardret. Lftersom ett forctag inte varje &r kan tiinkas ha behov
av att utfirda konvertibla skuldebrev bdr mdjlighet finnas att
under den 5-driga bindningstiden ersdtta ett tillgodohavande pé
skattesparkonto wed ett konvertibelt skuldebrev.

Utredningen papekade att om denna modell genomfirdes spararen
kom att ha tre mdjligheter att vdlja p3, sparande i bank, sparan-
de i ahtiefond och sparande i det egna fdretaget och att spararen
inom totalramen, 4 €00 kr. per ar, kunde sdtta in exempelvis

2 000 kr. p& bank, 1 800 kr. i aktiefond och 1 000 kr. i det
2gna fdrctacet.

nogspukt fOr utredningen var att ett sparsystem bor vara

<1t och lAttidr

stieligt £8r spararen som mjligt. Ju fler
aliemmativ som infrs, desto svarare blir det fOr den enskilade
ats Svegblicka och wdlja mellan alternativen. Ndr det gdller 16n-
sparandge i dzt egna fOretaget fanns det enligt utredningen en
del srdl som talade harfor, kinslan av samhOrighet med det egna
roretaset och den dkade insynen och inflytandet genom ett even-—
tucllt framtida aktieinnehav. Att satsa sparmedel i det egna
fGrotaget imebdr dock, framhdll utredningen, alltid ett stdrre
rightucande dn om medlar: placeras i en aktiefond med ett spritt
akiioinnehav. Risktagandet kar variera frdn foretag till fore-
tas won kan inte climineras med mindre d3n att garantier mot for-

luster ldnmas i nAgen form av staten.

viter dessa dverviganden ansdg sig utredningen inte

kunna forcrda ett system med lénsparande i det egna fbretaget.
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6. Overviiganden och fdrslag

Foretagens réntabilitet har kraftigt fOrsémrats de senaste &ren.
De minskade vinstavsittningarna i industrin har i huvudsak kompen-—
serats med uppléning. Den sjunkende réntabiliteten och den Skade
wpléningen har under 1970-talet lett till en successiv och be-
tydande forsvagning av foretagens soliditet, dvs. betalningsf&r-
miga pa lingre sikt. Den fOrsdmrade soliditeten minskar foretagens
motstandskraft och gdr dem mer sarbara for konjunkturella stor-

ningar. Lag soliditet fdrsvdrar dven en fortsatt lirefinansiering.

Forutom genom kvarhillna vinstmedel kan foretagen £ tillgang
till riskvilligt kapital genom nyemission. Den svaga ldnsamheten,
lAga aktiekurser och dubbelbeskattningen av aktieutdelning i
frening med  héga marginalskatter har emellertid gjort det
svarare och dyrare for foretagen att anskaffa riskkapital via ny-
emissioner. Nyemissionsvolymen har darfér sjunkit kraftigt de
senaste &ren.

Med 1lag réntabilitet, fallande nyemissionsvolym och urholkad
soliditet blir nyinvesteringarna otillrickliga. Utbyggnaden av
produkticnskapaciteten i industrin bromsas.

Att hilla en hig kapitalbildningstakt, industriproduktions— och
exporttillvixt dr med hiinsyn till vdr svaga bytesbalans nddvin-
digt aren frambver. Mot denna bakgrund dr det mycket angeliget
att [Oretagen disponcrar Sver tillridckligt riskkapital s& att
de investeringar som moiliggdr en industriell expansion kommer
till stand. .En snabbare tillvdxt av det eyna kapitalet

kan inte enbart ske med hjdlp av fOretagens egna vinstmedel
utan fOrutsdtter att fSretagen ocksd utifradn fir ett till-
skott av riskkapital.

TForctagens fOmmaga att attrahera nytt riskvilligt kapital miste
darfor forbdttras. Under scnare &r har flera atgirder vidtagits

for att underlédtta nyemissioner. For foretagen har merkostnaden
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fSr en nyemission jamfort med ett obligationslin sinkts genom
att det s.k. Annell-avdraget utSkats. P3 kapitalmarknaden har
institutionernas mdjligheter att kopa aktier &kats. Forsidkrings-
bolagen har gerom &ndrade placeringsregler fatt storre mbjlig-
heter att utnyttja sina fria fonder till aktieplaceringar. Fjirde
AP-fonden tillfdrdes ar 1978 tkade medel. FOr det enskilda aktie-
sparandet har ett nytt alternativ skapats genom tillkomsten av
skattefondsparandet.

De hittills genomférda dtgdrderna kan emellertid inte pd ett
avgtrande sidtt forbédttra fdretagens kapitalfSrstrining. Deras
miiligheter att attrahera riskkapital forsvaras &ndd i hdg grad
av att avkastningen pa aktieplaceringar .- och sdrskilt am

man ser till avkastningen efter skatt ~ forsimrats kraftig?

under scnare &r, bade absolut sett och i forhdllande till andra
placeringsformer. Detta har bidragit till att hushdllen succes—
sivt minskat sitt aktiesparande under senare &r och att skatte-

fondsparandet fatt en mindre gynnsam utveckling.

Skattefondsparandet uppgick vid slutet av ar 1979 till 157 milj.
kr. vilket var endast ca 8% av det totala skattesparandet. En bi-
dragande crsak till skattefondsparandets relativt ldga andel

har varit att fordsparare ej fatt ndgon kompensation fér den
risk detta sparande innebir jé&mfort med skattesparandet i bank.
Ddrfér har regeringen i prop. 1978/80:85 fdreslagit att spar-
skattereduktionen hdjs fran 20% till 20% for aktiefonds-
spararna.

Olika dtgirder komrer att vidtas for att Ska tillgdngen pa
riskvilligt kapital i foretacgen. Bla. har tilldggsdirektiv
getts till kapitalvinstkommittén (B 1979:05; att se dver dubbel-
beskattningen av aktieutdelning. Kommittén berdknas framligga
ett delbetinkande f{Ore sommaren.

En ytterligare dtgdrd f6r att Oka utbudet av riskbidrande kapital
skulle vara att stimulera de anstdllda i ett foretag att spara i

10
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det egna fdretagets aktier. I denna promemoria kommer firégan om
sadan stimulans att behandlas.

Att ett aktiesparande i det egna fbretaget kan f& betydelse for
tillskottet av riskvilligt kapital framgdr av de tidigare ndmnda
exemplen pd anstidlldas kop av aktier. De L.M. Ericsson-anstdlldas
kdp av aktier — drygt 200 000 - var vid arsskiftet vdrda drygt
20 milj. kr. I samband med en nyemission i Volvo &r 1979 kopte
ca % av de anstdllda aktier for ca 8 milj. kr. och i PILM

képte 1979 108 av de anstéllda aktier for ca 3 milj. kr, Dessa
exempel visar pa ett betydande intresse hos de anstdllda att
kopa aktier i det egna fOretaget och att det hos de anstdllda
kan finnas en betydande outnyttijad kdlla av riskvilligt kapital.

Om de anstdllda sparar i endast ett foretags aktier innebdr det-
inte nigon riskspridning, till skillnad frédn ett aktiesparande i
flera foretag eller aktiefonder. Det bdr

dock inte hindra att de anstélldas intresse av att spara i det
egna foretaget uppmuntras. Ett aktiesparande i det egna fore-
taget dr &gnat att stirka de anstdlldas kdnsla av samhtrighet
med foretaget och &ka deras intresse samt forstielse for fore-
taget och dess villkor. Inte mindre vdsentligt &r att det Skar
deras mbjligheter till insyn och inflytande i fOretagets verk-
samhet. Det d&r dHrfor ett allmint samhdllsintresse att ett sa-
dant sparande stimuleras. Det dr vidare dnskvédrt att motverka
den risk f6r stagnation som pa sina hall, till £61jd av kon-
kurrensen med skattefondsparandet, kan hota det nuvarande aktie-
sparandet i fOretagens aktiesparklubbar o.dyl.

av de anfdrda skidlen bdr de anstilldas sparande i aktier i det
féretag dir de arbetar stimuleras genom statliga dtgirder. I
ett tidigare avsnitt (avsnitt 2) har redogjorts for det vdrde-
sékra ldnsparandet och de skattefSrmaner som erbjuds enligt
detta. Motsvarande férmaner bor inféras for sparande i det
egna fOretagets aktier. Unskemal bl.a. hdrom har ocksd fram—
forts vid en uppvaktning nyligen infdr ekonomiministern (se
avsnitt 3). Anstdllda som sparar i aktier i fdretaget bdr dock
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inte f3 stdrre formmdner &n de som &r hinvisade till det nu-
varande lénsparandet. De anstdllda b&r t.ex. inte kunna delta
savdl i detta l9nsparande och f3 dess skattefdrdelar som i ett
skattegynnat sparande i fOretagets axtier.

Skulle man scm ldnsparutredningen skisserade (jfr. avsnitt 4)
infdra en separat sparform f&r sidana anstillda, skulle det
vara 1 och f8r sig mdjligt att kentrollera att ingen sparare
totalk kam i &tnjutande av skattef&iméner utdver vad det nu-
varande lénsparandet ger rdtt till. sSavitt giller sparskatte-
recuktion ar en forutsdttning for att fa s&dan att spararen
bifogar ett sparbevis till sin gjdlvdeklaration. Aven om det
fanns an seperat sparform for anstdllda, skulle det i och {or
5ig kunna kontrolieras i samband med taxeringen att sparskatte-
reduk*icn inke dtnjdts av samma sparare rer dn en ging eller
uttver det ndgsta wedgivna beloppet. Likvdl skulle det kridvas
sirskilda kontrellat@irdar, om en ny helt fristdende spar—
form infirdss. Mot en sddan ordning kan tungt végande skil
anforas. Ckade kontrollinsatser skulle inte bara medfdra admi-
nistrativa oldgenheter utan sdkerligen samtidigt vdcka irrita-
ticn bland sparare bdde i deras egenskap av anstdllda och
skattskyldiga. Aven andra svarigheter kan befaras.

Bl.a. miste man dvervidga om fSretaget, dir spararen Ar anstilld,
skulle kuwnna 3liggas wpdifterna att utfdrda sparbevis och
meddela skattemyndigheterna fSr det fall den anstdllde som at-
njutit skattereduktion direfter forfogar Over sina aktier fore
S~Arstidens utgéng, till f81jd varav formnen skall &terfdras
till staten. Foretaget skulle i s& fall komma att utdva offent-
lig myndighet gentemot anstéllda. Mot detta kan man hysa prin-
cipiella betinkligheter. Tidigare fdrslag att 3ligga arbets-
givare uppgifter av liknande natur har starkt kritiserats frén
nidringslivets sida. En 1l&sning som gick ut p& att aktierna de-
porerades i bank under S5-&rsperioden och att banken utfirdade
sparbevis och meddelanden om dterféring vore fSmodligen att
ftredra. Men dven denna till synes enkla utvdg ger upphov till
praktiska problem. Sdrskilda kontrollregler och administration
vid sidan av det vdrdesikra lonsparandets skulle behtvas.
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Lonsparutredningen ville inte l4gga fram ndgot forslag om 16n-
sparande i det egna fOretaget bl.a. med hiinvisning till att ju
flera alternativ som infdrs, desto svdrare blir det for den
enskilde att Sverblicka och vdlja mellan alternativen. For att
ett Idnsparande i det egna foretaget skall kunna infras midste
det ges andra former &én dem scmutredningen diskuterat. Den en-
skildes Overblick och val blir betydligt ldttare om ett sddant
sparande ndra anknyts till en redan forekommande sparform. Med
hinsyn hirtill och till det fdrut sagda bdr man stka utnyttja
det system f6r aktiesparande som redan finns, nimligen skatte-

fondsparandet.

kv redogtrelsen i avsnitt 2 framgdr att reglermna om skatte-
sparandet i vésentliga delar bygger pd de allminna reglerna
om aktiefonder i aktiefondslagen. Avvikande bestimmelser finns
emellertid i lagen om aktiesparfonder. Dessa bestimmelser i
férening med bestimmelserna i lagen om skatteldttnader foér
vissa sparformer innebdr i viss mdn avsteg frén de grund-
l4ggande principerna i aktiefondslagen. Enligt 35 § aktie-
fondslagen skall inl8sen av fondandel med medel ur aktiefonden

ske omedelbart, om andelsigare begdr inl&sen. En kortare tids-
frist kan dock forekama, om medel f6r inldsen behdver anskaf-
fas genom f&rsdljning av vérdepapper. Dessa regler har sin fSre-
bild i riktlinjer och rekcmmendationer av Europarddet resp.
OECD. En avvikelse hirifrdn har gjorts inom skattefondsystemet
s&tillvida att en sparare maste 18sa in alla fondandelar som han
forvdrvat for ett ars sparmedel samtidigt, om han begdr inldsen
av andel i aktiesparfond inom den 5-8riga bindningstiden (6 §
lagen om aktiesparfonder). Denna fran 35 § aktiefondslagen av-
vikande regel motiverades bl.a. med att fondandelségarna genom
att gd med i sparsystemet underkastar sig vissa begrdnsningar

i fr8ga om dispositionen av sparmedlen fSr att fa dtnjuta de
skatteférminer som sparandet medftr (prop. 1977/78:165 s. 37).
Ett &dnnu patagligare uwndantag fradn principen om ovillkorlig
ridtt till inldsen innebdr f.6. i praktiken sanktionen att ett
belopp som avses motsvara &tnjutna skattefdrminer skall ater-
foras till staten vid foértida inldsen.

13
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Enligt 21 § aktiefondslagen skall fondbolaget se till att aktie-
fonden fir en limplig sammansdttning av vdrdepapper med hinsyn
till intresset av riskspridning. Fondbolaget fir i princip inte
férvérva vérdepapper, sar har samma utfdirdare, till fonden i
s&dan omfattning att vdrdet av dessa genom forvirvet kommer

att Sverstiga 10% av hela fondens vidrde. Aven riskspridnings-
reglerna har forebilder i de internationella riktlinjerna och
rekommendationerna. Det undantag frén aktiefondslagens regler,
sam i forsta hand miste gbras for att Sppna en mbjlighet att

i aktiesparfander spara aktier i det egna foretaget, avser risk—
spridningsreglerna. I det fSregéende har gjorts den avvig-
ningen att vikten av riskspridning inte bdr hindra att de an-
stilidas intresse av s&dant sparande understidds.

Det kan givetvis inte komma i frdga att for vanliga aktiefon-
der sam omfattas av aktiefondslagen avskaffa eller mer generellt
miuka wyp riskspridningsreglerna fOr att anstdllda i fdretag
ckall kunina inom ramen fOr skattefondsparandet frémst eller
uteslutande erhilla aktier i fOretaget. Reglerna tjdnar till
skydd fOr den aktieplacerande allmdnheten och dr av central be-
tydelse vid placering i vanliga aktiefonder. I stdllet bdr for
aktiegparforderna gilla sédrskilda regler sam Oppnar mdjlighet
fo1 anstillda att spara enbart i aktier i det egna fretaget.
Det irnecbir ocksi att principen om att en aktiefond skall vara
drpen fdr allmidnheten inte kommer att gdlla for alla aktiespar-
fonder. Hur sirreglerna skall utformas dterkammer framstdll-

ningen strax till,

Reglerna om aktiesparfonderna avviker frén de vanliga aktie-
fordsreglerna pd grund av anknytningen till det statligt stddda
sparsystemet. Genom reglcrna om sparandet skiljs aktiespar-
fonderna ut fran de vanliga aktiefondernma. Nagon risk for att
allminheten skall sammanblarda de olika formerna och till £814d
dirav drabbas av rédttsférlust finns inte. Det bdr dirfdr inte
mota hinder fran rdttssdkerhetssynpunkt att vid utfonmingen av
skattefondsparandet gdra ytterligare undantag fran aktiefonds-
reglerna. Nir det giller de nuvarande aktiesparfonderna och sdr-
skilda s&dana fonder for anstdlilda vid fdretag bdr inte heller
ndgon risk for férvixling behSva uppstd. De anstidllda som spa-
rar i en s&dan fond kammer rimligen att vara informerade om de
sirskilda villkor som gdller £or aktiesparfonden vid fdretaget.
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I detta sammanhang kan ocksd erinras om vad divarande departe-
nmentschefen anfbrde i propositionen med f&rslag till aktiefonds-
lag (prop. 1974:128 s. 105) om att verksamhet som inte riktar
sig till allmdnheten utan bara till en begrdnsad krets av per—
soner inte behSver omfattas av aktiefondslagstiftningen. De an-
stdllda i ett visst bolag eller inom en viss koncern utgdr en
begrénsad krets. En verksamhet sam riktar sig endast till en
sédan krets dr i och fOr sig inte av det slag som med hinsyn
till kravet pa skydd for allméinheten har ansetts behdva falla
wnder aktiefondsverksamhet enligt lagen. Europarddets och
CECD:s riktlinjer och rekommendationer avser vanliga aktie-
fonder som riktar sin verksamhet till allmdnheten. Riktlinjer-
na och rekommendationerna kan inte anses tilldmpliga pd sddana
foretagsfonder som behandlas i demna pramemoria.

Som nyss berdrts finns det redan f.n. vissa skillnader mellan
aktiesparfonderna och Gvriga aktiefonder. Om aktiesparfonderna

i fortsdttningen inte Sverlag skulle behdva omfattas av risk-
spridningsreglerna eller vara Sppna f6r allménheten, kommer de
att i ytterligare ett par hinseenden skilja sig fran vanliga
aktiefonder. Enligt gdllande lag dr aktiesparfonderna ett slags
aktiefonder. I 1 § lagen om aktiesparfonder anges att med en
aktiesparfond avses en aktiefond for lénsparande enligt lagen om
skatteldttnader f&r vissa sparformer. FOr att markera att det &r
frdga am att inom sparsystemets ram utnyttja olika bestimmelser
i aktiefordslagen och tillémpa dessa pd aktiesparforderna kan det
vara lémpligt att 1 § lagen om aktiesparfonder &ndras si att en
aktiesparfond inte lingre definieras som en aktiefond. Ddremot
bSr det fortfarande fdreskrivas att bestidmmelserna i aktiefonds-
lagen skall gilla i frdga om aktiesparfonderna med angivna av-
vikelser. I promemorian finns ett fSrslag till en sddan &ndring.
Bendmningen "aktiesparfond" &r snarlik "aktiefond". Den bdr dock
kunna behdllas, eftersom risk for fOrvéxling knappast behdver
uppsta.
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Det undantag fradn riskspridningsreglerna som miste gdras bor
innehilla att till en sadan aktiesparfond, som bildas f6r 16n-
sparande av anstdllda i ett visst aktiebolag eller inam en viss
koncern, far férvidrvas aktier i bolaget eller i bolag som till-
htir koncermen utan hinder av dessa regler. En sidan aktiesuar-
fomds nedel skulle alltsd kunna placeras enbart i aktier i det
angivnii olaget eliler i bolag inom den angivna koncernen. Vidare
br gilla att foudbolaget utan sidrskild begrénsning far férvidrva
ocksd sddana kacertibla skuldebrev och skuldebrey forenade med
cpticnsrédtt till nyteckning av aktier som bolaget eller bolag

inom koncernen utfirdar.

Om det sdlunda skulle tilldtas att aktiesparfonden bestod endast

av aktisr utfirisde av ett bolag eller belag inom en viss kon—

cerni, finns Cet ndra sidan knuppast ndgon anledning att
frbjuda att akrier i andra bolag ocksd firwvirvas. Undantays-
regeln bir alltsd ha formen av ett medgivande och inte ett pé-
bud. Forviirvas zktier i andra bolag till en aktiesparfond for
arstdllda, kér riskspridningsreglema gdlla p& samma sétt som
tar ardra aktiesparfonder. Vad som rdknas som koncern fir av-
Fras ned ledning av aktiebolagslagens (1975:1385) koncernbegrepp
(1L kap. 2 § . Med konvertibla skuldebrev menas skuldebrev som kan
bytas ut mot aktier i det bolag som utfdrdat skuldebreven.

I ¢verensstdmmelse med det sagda har upprédttats ett fSrslag till
dndring i lagen om aktiesparfonder. Bestdmmelserna fOreslds bli

inférda i en ny paragraf, 3 a §.

Eftersam endast de som dr anstdllda i ett visst féretag eller
viss keoncern bdr kunna forvdrva andelar i den nya typen av aktie-
sparfender uppstir frdgan vad sam skall gdlla am en fondandels-
dgare upphdrt att vara anstdlld i fSretaget eller koncernen. Or-
saken hértill kan vara att han eller hon har bytt anstdllning,

pensionerats ellev avlidit.
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Mest konsekvent skulle vara att fondandelarna miste 18sas in sd
snart en sparare upphSrde att vara anstdlld. Det vore dock fOga
rimligt att nigon skulle beh®va avbryta sitt sparande och i fére-
kommande fall drabbas av &terfdring av skatteférmdnerna, om han
eller hon pensioneras eller av annat skdl slutar sin anstédllning
vid foretaget (inom koncermen). Det torde normalt inte innebéra
nigra stdrre oldgenheter vare sig att lata den, vars anstdllning
upphOr under ett spardr, fortsitta att gdra insdttningar till
adrets slut och didrefter behdlla sédana andelar som hinfOr sig
till insdttningarna under detta spardr. Ddremot bdr han eller hon
inte kunna bdrja spara under ett nytt spardr, om anstillningen
dessforinnan har upphdrt. Kravet pd anstdllning bdr alltsa be-
grdnsas till att spararen skall vara anstilld nédr han eller hon
bbrjar spara i aktiesparfonden for de anstdllda vid fSretaget i
fraga. Denna ordning kommer att innebdra att ett antal f.d. an-
stdllda kan komma att vara deldgare i fonden. Det kan ocksd fore-
koma deldgare som aldrig varit anstdllda men som Overtagit an-—
stidlldas andelar. Det kan t.ex. intrdffa am en anst#lld avlider
efter spararet eller under spardret men sedan han hunnit gdra
foreskrivet antal insdttningar for att f& delta i sparandet. I

s8 fall kan dddshoet - och efter spardrets utgang den avlidnes
arvinge eller testamentstagare - enligt nuvarande regler intrdda
i den avlidnes stdlle som fondandelsdgare.

Att det sdlunda kan fdrekamma ett begrénsat antal fondandelsidgare
som inte lédngre dr eller aldrig har varit anstédllida i fdretaget
torde inte kunna medféra nigra stdrre svdrigheter. I varje fall
kan de eventuella oldgenheterna inte vara sd betydande att syste-
met bdr belastas med sdrskilda regler som diskvalificerar icke
léngre anstiillda, didsboet efter en anstilld o.d. Det bdr kanske
i detta sanmanhang anmirkas att utomstdende inte kan bli fondan-
delsdgare genom att anstdllda sdljer eller ger bort sina andelar.
Enligt nuvarande regler skall rdtten till andel i aktiesparfond
alltid 18sas in, om den &vergadr till annan pd ndgot annat sitt dn
gencm arv, testamente eller bodelning med anledning av makes déd.

De situationer som nu har bertrts har gdllt att enstaka anstillda
har ldmat foretaget (eller koncernen). Mera komplicerade
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fall &r de fdrut antydda fallen att fOretaget upphdr med sin
verksamhet eller ett koncernférhillande uppldses. Skulle fore—
taget ldggas ned, kan aktiefondslagens regler om upphSrande av
aktiefondsverksamhet tinkas komma i till&mpning, om aktiespar-—
fondens vdrdepappersinnehav huvudsakligen bestdr av aktier i
det fSretaget. Beddmer det fondbolag som forvaltar aktiespar-
fonden att det mdste upphdra med verksamheten, kan fonden komma
att upplosas, sedan forvaringsbanken dvertagit fond-
forvaltningen. I stillet for att fondverksamheten upphSr kan
det i det tidnkta fallet bli frdga om en rekonstruktion av verk-
samheten.

En annan situation dr att sparandet i aktiesparfonden dr in-
riktat pd aktierna i ett modexbolag inom en koncern och ett
dotterbolag till detta ldggs ned eller séljs och ddrigenom upp-
hdr att tillhdra koncernen. S&dana anstillda i dotterbolaget
sam inve f&r anstillning i annat bolag inam koncernen skulle
d& pd samma sdtt sam nér enstaka anstdllda upphSr att vara
anstidllda kunna slutfora sparandet under det ndgéende snar-

dret och f8rbli deldgare i fonden pd grund av detta sparande.

Pet finns knappast ndgon anledning att hdr fSresld sdrskild
lagreglering f&r de nu behandlade fallen. Vad betrdffar det
senast bertrda fallet kan det vara naturligt att problem i

fraga om de anstélldas aktiesparande 10ses genom en sérskild
dverenskommelse i samband med att fOretaget lidggs ned cller

tverlits.

n Ge anstdllda vid ett f8retag bSrjar swara i en aktiespar-
ford, avstannar eller i varje fall minskar sannclikt det spa-
rande i aktiesparklubbar och liknande sam tidigare f&rekommit
vid fOretaget. De anstdllda kan tédnkas ha intresse av att av-
veckla sitt aktieinnehav och placera motsvarande medel i den
nya aktiesparfonden. Det kan dirf8r diskuteras om de anstilldas

nuvarande totala aktiestock borde overfdras till aktiespar-

fonden i samband med att fonden bildas. Fir dessa aktier skulle
de anstdllda tilldelas fondandelar sam inte gav nigra skatte-

f6méner.
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De problem som hdr féreligger finns i och fér sig redan i det
nuvarande l6nsparsystemet. En grundldggande tanke bakom detta
var att det skulle stimulera till ett nysparande. Man ansdg sig
kunna rékna med att nysparandet skulle bli tillrdckligt hégt for
att sparformen skulle ge upphov till ett positivt nettosparande
i samhédllet eller hindra en annars uppkommande sparminskning.
Derna uppfattning grundades framfdr allt pd att sparmmedlen i det
nya sparsystemet bands i fem &r uttiver spardret och ddrfdr inte
kunde anses ersdtta mer likvida sparfommer (prop. 1977/78:165

s. 24-25, FiU 37 s. 15).

Ldnsparsystemet dr emellertid si utformat att stimulansen dven
kan ges at den som vill utnyttja redan gjorda besparingar f&r att
fi l6nsparandets férdelar. Frigan om en uttrycklig begrénsning
till nysparande diskuterades i samband med systemets infdrande
men det befanns helt ogdrligt att skapa sddana regler som garan-—
terade att enbart nysparande skulle gynnas (prop. s. 24). Mot
denna bakgrund midste det ifrdgasdttas am den nu diskuterade ut-
vidgningen motiverar att anstdllda i fdretag med aktiesparklubbar
diskrimineras i forhallande till andra spargrupper. Det torde £.8.
vara synnerligen svart att finna en hanterlig ordning som frén
skatteldttnader uteslot insdttningar fran anstdllda till den del
insdttningarna hirrtrde fran tidigare innehavda aktier. Likasa
kan avsevdrda kamplikationer uppstd, anm den nya fonden skulle
bestd av skilda férmigenhetsmassor med den verkan detta skulle

f& vid t.ex. inl&sen och berdkning av skattefri vdrdestegring.
Overvdgande skdl talar dirfor mot att specialregler infdrs. F.&.
torde det vara friga am ett ganska Svergdngsbetonat problem som
inte motiverar det &kade krdngel som sdrregler skulle ge upphov
till.

Fondbolags rdtt att placera fondmedel i aktier begrdnsas ~ utom
av de fSrut bertrda riskspridningsreglerna - av en bestimmelse
an att det i en aktiefond inte fir ingd fler aktier i ett och
samma bolag dn som motsvarar 5% av rostvirdet for alla aktier

i bolaget. Denna bestdmmelse i 22 § aktiefondslagen gdller
ocksd fOr aktiesparfonderna. Den kan ocksd bidra till en
riskspridning men har framfér allt till syfte att motverka
maktkoncentration i niringslivet. Aven om sparandet i aktie-
sparfonder for anstdllda skulle f3 en snahb uppgang, torde

rostrdttsregeln under avsevird tid frambver inte i praktiken
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kunna medftra ndgon begrénsning av sparandet. Med hinsyn till
att det &r frdga om aktier i birsnoterade fdretag, motsvarar

5 % av rostvdrdet mycket stora aktieposter. Ndgon anledning att
nidmare &vervdga frigan om femprocentsregeln bdr jdmkas nir
det gdller aktiesparfonder fdr anstdllda finns dirfor inte i
detta sammanhang.

De nuvarande aktiesparfonderna fSrvaltas av fondbolag som bildats
sdrskilt fOr forvaltning av aktiesparfonderna. Fondbolagen skall
ha bankinspektionens tillstand och stir under dess tillsyn. Ett
fondbolag far forvalta flera aktiesparfonder. Om en aktiespar-—
fond for anstdllda vid visst foretag eller inom viss koncern
bildas, kan ett redan befintligt fondbolag vara villigt

att 3ta sig férvaltningen. Det finns dock inget sam hindrar att
ett nytt fondbolag skapas for dndamdlet. Det féretag eller den
koncern, vars anstdllda avses bli deldgare i fonden, kan i sa
fall ofta antas vilja hjdlpa till vid bildandet av fondbolag och
med vad - som i Svrigt krdvs f&r anslutning till sparsystemet. Minsta
aktiekapital for ett fondbolag ar 250 000 kr. men bankinspek-
tionen kan ge dispens fran detta krav, om sdrskilda skdl fore-
ligger. Ndgon sidrskild bestémmelse torde inte beh&vas

i frdga om aktiekapitalet f&r fondbolag sam skall férvalta hir
tilltédnkta aktiesparfonder.

Ett fondbolag skall handla uteslutande i fondandelsigarnas ge-
mensamma intresse vid férvaltningen av en aktiefond (aktie—

sparfond) . Denna princip sam fastslagits i 17 § andra stycket
aktiefondslagen m3ste sjdlvfallet gdlla &dven vid foérvaltmingen
av aktiesparfonder fo&r anstillda vid ett fdretag. Avvdgningen
av vad scm ligger i fondandelsdgarnas gemensamma intresse kan
emellertid bli amnorlunda i dessa fall. Fondbolaget bdr normalt
kunna sdtta de anstdlldas intresse av insyn och inflytande m.m.
i det egna fOretaget framfdr intresset av riskspridning, ndr bo-
laget véljer mellan att placera fondmedel i aktier i detta
foretag och i aktier i andra fdretag. Aven om kursen pd aktier-
na i det forra foretaget skulle vara mindre férminlig dn for
en del andra aktier, kan fondbolaget vidare, med hidnsyn

till de anstilldas sdrskilda intressen, foredra de fOrstndmnda
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aktierna. Hur avvdgningen bSr ske £3r praxis utvisa. Viss ledning

torde ocksa kunra ges i de fondbestinmelser som skall gilla f&r
fonden och dess verksamhet och som bankinspektionen faststiller.
Fondbestimelserna skall nimligen ange de nidrmare riktlinierna for
placeringen av fondmedlen. Det &r viktight att de som Svervider att
spara i aktiesparfonden i fondbestdmmelserna och pd annat sdtt wpp-
lyses om vad som skall gédlla i fraga am fondens placeringar m.m.
Skulle fondbestdmmelserna begrénsa placeringarna till endast aktier
i det foretag de anstdllda tillhSr - ndgot som i och f6r sig bdr
vara m3jligt - uppstir dock knappast de berdrda avvdgningsproblemen.

En aktiefonds (aktiesparfonds) medel kan placeras i princip endast
i birsnoterade virdepapper (inkl. vdrdepapper pa den s.k. fond-
handlarlistan). Meningen &r att vdrdepapperen l&dtt skall kunna onr
séttas i pengar s& att fondandelar amgdende skall kunna 1&sas in,
Vérdepapperens marknadsvirde miste ocksd litt kunna faststdllas
for att fondens och fondandelarnas vdrde fortldpande skall kunna
beréknas.

Det hdr fSreslagna sparsystemet kommer ddrfoér i princip att kunna
omfatta endast anstdllda i fOretag som &r bdrsnoterade. Det torde
emellertid i forsta hand vara vid de bdSrsnoterade foretagen som
ett stdrre intresse for sparande i foretagets aktier kan utvecklas.
De anstdllda vid mindre fSretag har i varje fall mdjlighet att
ansluta sig till det allmdnna skattefondsparandet.

Fragan om de anstédllda vid mindre foretag skulle kunna anslutas
till detta eller ett liknande system torde f& Svervdgas i annat
sanmanhang. Infdrandet av ett system som underldttar att dven
anstdllda it mindre fOretag blir deldgare i dessa, skulle krdva
att en mingd praktiska och andra problem forst 18stes. Bl.a,
skulle olika problem rérande administration och kontroll av
formanssystemet vppstd. Sdrskilda svarigheter dr fdrknippade
med att minga mindre foretag inte drivs som aktiebolag utan som
enskilda fimmor eller handelsbolag och att andelar i dessa fére-
tag normalt inte dr till salu.

De statsfinansiella kostnaderma f&r de anstidlldas sparande i

eget foretag beror pd den omfattning sparandet fr och i wil-
ken utstridckning det leder till ett nysparande. Kostnaderna
bestar ay det skattebortfall som foljer av skattereduktionen
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cch den skattefrihet som finns f5r avkastningen pid aktierna. Om

de anstilldas sparande t.ex. far lika stor omfattning som det nu-
varande skattefondsparandet, som efter ett ar uppgick till 136 mil-
joner kr., skulle en skattereduktion pé 30% minska de budgetmissiga
inkomsterna med ca 40 miljoner kr.

Den kostnad som foljer av att avkastningen &r skattefri i fem axr
ir betydligt svérare att uppskatta. For att kunna gora en sédan
uppskattning krdvs att man har en uppfattning am hur stor andel

av gpararna som kan tillgodogtra sig denna skattebefrielse. En-
ligt riksrevisionsverket (RRV) visar ca 35% av alla inkamsttagare
under- eller &verskott frdn kapitalinkomster och kan dirigenom
tillgodogbra sig en skattebefrielse pd erhdllen avkastning. Om
den totala aktieavkastningen skulle uppgd till, hoégt ridknat 10%
det fdrsta Aret, varav 4% direktavkastning och 6% vdrdedkning,
innebdr det vid den nidmda amfattningen av aktiesparande en stats-
finansiell kostnad p& endast drygt 2 miljoner kr. vid en marginal-
skatt p& 65%.

Den totala statsfinansiella kostnaden for de anstilldas sparande
blir allts3 drygt 42 miljoner kr. det fSrsta aret fOrutsatt att

anfattningen av sparandet blir av skattefendsparandets storlek.

D3 forutsitts emellertid ocksd att inget nysparande sker.

Ju stbrre andel av sparandet sam utgdrs av nysparande, dvs.
sparande sam inte skulle ha uppkamit utan den introducerade
sparformen, desto ldgre blir i verkligheten det skattebortfall
sam beror pa att avkastningen &dr skattefri.
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Bilaga 2
Sammanstallning av remissyttranden

De flesta remissinstanserna, bl.a. riksbanksfullmiiktige, fullmiiktige i
riksgildskontoret (majoriteten) och toretradare for niringslivet, har i prin-
cip inget att invinda mot att anstallda i ett visst foretag eller inom en viss
koncern far mgjlighet att inom fondsparandets ram spara i akticr i det egna
forctaget eller i ett foretag som tilthér samma koncern. Man framhaller
darvid bl. a. vikten av att tillflodet av riskkapital till niringslivet okar och
véardet av att de anstallda dger aktier i det cgna foretaget. Ngra remissin-
stanser, bl.a. bankinspektionen. RSV, LO och TCO, avstyrker eller ir
kritiska mot forslaget till utvidgning av sparsystemet. Bl. a. betvivlar man
att forslaget skall leda till ett nysparande eller till ett kraftigt okat aktiespa-
rande. Andra huvudsakliga inviindningar ir foljande. Skattesparandet dver
huvud 4r fordelningspolitiskt otillfredsstéillande och bor dirfor i varje fall
inte byggas ut ytterligare. Forslaget forcgriper lontagarfondsutredningens
arbete. Ett genomférande av forslaget skuile inte ge 6kad insyn och dkat
inflytande at de anstillda. Nir det giller frigan om riskspridning anses det
pa ett par hall att riskspridningen enligt forslaget ér otillricklig och pa
annat hill tviartom att fonderna for anstéllda bor renodlas sa att inga andra
aktier dn aktier i det egna foretaget far torvirvas, nigot som skulle innebi-
ra att placeringen av dessa fonder inte ger ndgon riskspridning alls.

I remissyttrandena anfors foljande.

1 Bankinspektionen

Den svenska aktiefondslagen (1974:931). AFL. har varit i kraft sedan
1975. Den har tillkommit framst for att trygga de sparare som viiljer att
placera sina sparmedel — ofta av blygsam omfattning — i virdepapper.
Lagen ir salunda i visentlig man att betrakta som en skyddslagstiftning.

AFL foregicks av ingdende studier av internationell lagstiftning och de
riktlinjer for aktiefondslagstiftning som utarbetats inom OECD och Euro-
paradet. Sirskild vikt har lagts vid att man tillgodoser fondandelsigarnas
intressen av att deras medel placeras pa ett frin risksynpunkt sa siikert sitt
som majligt.

Inspektionen delar den i promemorian framforda uppfattningen att det ar
angeliget att foretagen i allmanhet far majlighet att tillforas nytt riskvilligt
kapital. Detta ar dock en ekonomisk/politisk fraga som i férsta hand bor
I6sas utan att de intressen dsidositts som givits i annan lagstiftning och
dér, sisom betriffande aktiefondslagen, syftet att fungera som ett skydd
for spararna framstar som visentligt.

I promemorian foreslas regler som i realiteten upphéver de foreslagna
fondernas karaktiar av akticfond. Detta sker genom att i lagen (1978: 428)
om aktiesparfonder, LASP, definitionen pa aktiesparfond dndras till att
avse fond — inte aktiefond — for lonsparande som sker enligt lagen
(1978:423) om skattelattnader for vissa sparformer. Nigon andring av
hdnvisningen i friga om akticsparfond till AFL gors dock intc.

Med hiinsyn till att regler om aktiesparfond redan givits i en av riksdagen
beslutad lag och att samtliga nu forekommande aktiesparfonder bildats
enligt reglerna i nimnda lag torde det vara uteslutet att genom en dndring
av definitionen tor sddan fond upphiva den anknytning till AFL som nu
giller for aktiesparfonderna. Detta far bl. a. betydelse betraffande fragan

4 Riksdagen 1980/81. 1 saml. Nr 45
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om riskspridning nér det géller i fonden ingicnde slag av vardepapper men
ocksa i sidana avseenden dir undantag inte gjorts fran AFL. Enligt in-
spektionens uppfattning ar darfor i vart fall aktiesparfonder som bildats
enligt 1978 ars lag att betrakta som akticfonder for vilka AFL. giller med de
avvikelser som féljer av LASP.

Mot bakgrund av det anforda finner inspektionen det svart att godta de i
viktiga hinseenden gjorda avvikelserna frin bestimmelserna i AFL. Detta
giller dels mojligheten for de anstillda att spara enbart i aktier i det egna
foretaget, dels forslaget att denna typ av fond intc skall vara 6ppen for
allminheten. I sjélva verket innebdr dessa avsteg fran AFL sa betydande
undantag fran fundamentala principer i denna lag att inspektionen anser att
en sarskild lagstiftning bor véljas for att 16sa det med promemorian av-
sedda syftet. Enligt inspektionens uppfattning far det nimligen anses ute-
slutet att en aktiefond eller en aktiesparfond inlemmas i ett regelsystem déar
riskspridningsintresset i mera betydande mén asidosatts cller dir ritten att
delta i sparandet stir oppen endast f6r en striingt begriinsad Krets av
personer.

1 sammanhanget fortjanar erinras om att inspektionen denna dag medgi-
vit ett fondbolag dispens att — med frangdende av 10 %-regeln i 21 § AFL
— placera aktier i ett och samma foretag intill 20% av den sammanlagda
fondférmogenheten. Dispensbeslutet, som giller till den 1 januari 1981,
foregicks av en noggrann prévning av riskspridningsintressct och innebar
att, om inspektionen skulle finna anledning att stilla dkade krav pa sprid-
ning av virdepappersinnehavet i fonden, beslutet kan omprovas.

P4 grund av det anférda anser inspektionen att en 16sning bor viljas som
inte medfor att aktiefondslagens grundliggande skyddsprinciper frangas.
Enligt inspektionens uppfattning synes det lampligast att man i en sérskild
lag skapar regler for ctt fondsystem av det slag som asyftas med prome-
morian. | en sadan lag kan i tillampliga delar hanvisning ske till AFL och
LASP. Pi detta sitt kan, alltefter behov, reglerna i AFL om forvarings-
bank. redovisning och tillsyn goras tillimpliga. Vidare kan genom hinvis-
ning till LASP reglerna om lonsparande och avvikelser frin AFL bli
beaktade. :

Inspektionen har som framgatt granskat det forcliggunde forslaget hu-
vudsakligen fran lagtekniska synpunkter. Inspektionen dr medveten om att
siikerhetssynpunkterna far vigas mot de virderingar som uppbér forslaget.
Dessa ir till en del av politisk natur. och det ankommer inte pd inspektio-
nen att nirmare ingd pa dem. Det fortjinar dock understrykas. att de
blivande andelsigarnas risker blir mycket stora. Viirdet av andelarna star
och faller med ett enda foretags utveckling. Skulle féretaget ga sa diligt att
det behover avvecklas, kan anstillda som dr andelsigare riskera att mista
inte bara anstillningen utan dven ett sparkapital. Inspcktionen vill darfor
ifragasitta, om inte vissa minimikrav i friga om riskspridning bor inféras,
innebérande t. ex. att hogst 50% av fondens formogenhet far placeras i ett
och samma virdepapper och att fonden skall ha en likviditet. som innebér
en tillfredsstillande betalningsberedskap. En sadan erfordras bl. a. for att
— som rimligen bor ske — kunna l6sa ut andelsdgare som limnar sin
anstallning i foretaget.

2 RSV

RSV vill inledningsvis erinra om att verket frian sdvil principiella som
praktiska synpunkter var kritiskt mot I6nsparutredningens betinkande (Ds
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E 1978: 1) Okat lonsparande, vilket betinkande ligger till grund for den
gillande lagstiftningen om skatteldttnader for vissa sparformer.

Med hinsyn till bl. a. det f6rhéllandevis ringa gensvar som lonsparandet
i aktiesparfonder har fatt foreslds nu — vid sidan om den justering av det
géllande systemet som nyligen skett (se SFS 1980: 151) ~ en vidarcutveck-
ling av mgjligheterna att spara inom skattefondsparandets ram. Forslaget
innebir enligt RSVs mening att avsteg gors frin den skatterittsliga princi-
pen om en riittvis och likformig beskattning samt frin den birande tanke-
gingen i skattesparandet om virdesikert sparande.

RSV har tidigare uttalat sin tveksamhet over forslag som gillt undantag
frin skatteplikt for vissa anstalldas tjansteintikter. D3 understroks att
skatteforméncr for en viss grupp skattskyldiga inte bor inforas om det inte
finns sarskiljande kdnnetecken for denna grupp som motiverar att undan-
tag gors. Den direkta foljden av att lagstifta utan att dessa synpunkter
sdrskilt beaktas kan bli att flera andra grupper anser sig berittigade att fa
samma behandling. 1 forlingningen av en sddan utveckling kan administra-
tiva oldgenheter och kontrollproblem uppsta.

Ett av syftena med den nu gillande lagstiftningen var att erbjuda lonta-
gare och dirmed jamstillda personer ett virdesikert lonsparande. Bl. a.
for att uppnd detta syfte valdes att sparandet i aktier skulle ske i huvudsak
enligt reglerna for aktiefonder. som kunde férutom att tillférsikra de
sparande sakkunnig forvaltning av deras medel foreskriva riskspridning
Det foreslagna sparandet skall i princip undantas fran de tvingande regler-
na om riskspridning i aktiefondslagen. Mot bakgrund héarav kan diskuteras
om det ar liampligt att tillfora det vardesikra lonsparandet dven denna nya
form av sparande. Om ett sddant sparande anses bdra inféras vill RSV
understryka att sparandet skall — i enlighet med forslaget — ske inom
ramen for gillande regler om skattefondsparande. RSV delar namligen
uppfattningen i promemorian att det skulle uppstd bade administrativa
olidgenheter och betydande kontrollsvarigheter for skattemyndigheterna
om ¢n separat sparform infors.

RSV har foljande synpunkter pa de foreslagna éndringarna i lagen
(1978: 428) om aktiesparfonder.

For att bittre anpassa de nya reglerna till den géllande lagtextens upp-
byggnad bor den férsta meningen i den foreslagna 3a$ ingd som ett nytt
stycke i lagens 1§. Av samma skél bor aterstoden av 3a § foras in som ett
nytt tredje stycke i lagens 3 §. Forslagets 3a§ skulle diarmed inte behova
inforas och lagens 1 och 3§§ skuile med vissa redaktionella dndringar i
promemorieforslaget fa foljande lydelser.

1§

Med aktiesparfond avses fond for lonsparande som sker enligt
lagen (1978: 423) om skattelattnader for vissa sparformer. 1 friga om
aktiesparfond galler aktiefondslagen (1974:931) med de avvikelser
som foljer av denna lag.

Aktiesparfond fir bildas for lénsparande av anstillda i svenskt
akticholag eller inom en koncern,

38
Till aktiesparfond far forvirvas endast vardepapper enligt 19§
aktiefondslagen (1974:931) vilka ar
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1. aktier i svenskt aktiebolag.

2. sadana konvertibla skuldebrev eller skuldebrev {6renade med
optionsritt till nyteckning som har utfirdats av svenst aktiebolag.

Om det lampligen kan ske, skall férvirvas sadana aktier. som
utfirdas i samband med nyemission, cller konvertibla skuldebrev.

Till sddan aktiesparfond som avses i 1§ andra stvcket fir dock
forvirvas aktier i bolaget eller i bolag inom koncernen utan hinder
av begrinsningarna i 21§ aktiefondslagen (1974:931). Detsamma
giiller i fraga om sddana konvertibla skuldebrev och skuldebrev
forenade med optionsrdirt till nvteckning som har utférdats av bola-
get eller bolag inom koncernen.

RSV vill slutligen understryka att det dr av vikt fér rittstillimpningen att
innebdrden av begreppet anstalida’ i forslagets 3a$§ (1§ andra stycket
enligt RSVs forslag) nirmare anges.

3 Lonspardelegationen

Lonspardelegationen Konstaterar att foretagens finansiella situation for-
samrats avsevdrt under 1970-talet. Foretagens soliditet. dvs. det cgna
kapitalets andel av det totala kapitalet, har sjunkit och nu natt en mycket
13g nivad. Den laga soliditeten medfor att foretagen blir mer utsatta for
risker och far mindre maojligheter att klara konjunktursvingningar. Nir
soliditeten blir alltfor 13g blir féretagen obenédgna att expandera snabbare
An man Kan oka det egna riskvilliga kapitalet. Den forsamrade soliditeten
kan pa detta sitt forhindra den expansion av industrins investeringar som
behovs for att aterstalla balansen i svensk ekonomi. Det ar darfor angeli-
get att det skapas mdjligheter for foretagen att erhalla den méngd riskvilligt
kapital som erfordras for att mdjliggora den nddvindiga industriella expan-
sionen.

Mot bakgrund av foretagens finansiella situation, vore ett dkat aktie-
sparande i det egna foretaget ett viktigt bidrag till foretagens riskkapitalfor-
sorjning. Lonspardelegationen har dock inte diskuterat denna sparform i
relation till eventuellt nya sparformer t.ex. vad betriffar {drméaga att
generera riskkapital utan endast tagit stillning till sparformen i forballande
till tidigare lonsparformer.

Vad betriffar de anstalldas mojligheter och intresse av att spara i det
cgna foretaget s& har tydligen inforandet av skattefondsparandet bidragit
till att intresset for sparande i aktiesparklubbar och aktieigarféreningar
patagligt minskat. Denna effekt av skattesparandet forutsigs inte i proposi-
tionen om det virdesikra lonsparandet. Lonspardelegationen vill betona
att det 4r onskvirt att sparande i det egna fOretaget intc trings ut av
skattefondsparandet. Det dr darfor naturligt att man férsoker justera detta
sé att inte aktiesparande i det egna féretaget diskrimineras.

De riskspridningsregler som finns i aktiefondslagen och som innebir att
hogst 10% av fondens vérde far bestd av virdepapper med samma utfir-
dare, bor enligt delegationen ej fa utgéra nagot hinder for sparande i det
egna foretaget. For anstillda som sparar i eget faretag torde andra aspekter
an riskspridningsskydd vara visentliga for sparundet. Samhérighetskins-
Jan med det egna foretaget och den 6kade insyn och méjlighet till okat
inflytande som ett framtida aktieinnehav skulle innebiira kan bedémas som
visentligare for de sparare som liter sina sparmedel gd till det egna
foretaget. Det torde av dessa orsaker vara motiverat att géra undantag {rin
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riskspridningsreglerna for att relativt enkelt skapa en majlighet till sparan-
de i eget foretag.

Delegationen finner det av flera olika skél térdelaktigt att en stimulans
till aktiesparande i eget foretag knyts till det redan befintliga skattefond-
sparandet. Ett separat sparsystem skulie bl. a. leda till att det uppstér saval
administrativa oliigenheter som betydande kontrollsvérigheter. Dessutom
finns det risk for att hushéllens dverblick éver existerande sparformer
forsvaras.

Nir det giller forslagets utformning vill delegationen framféra foljande
synpunkter,

Endast de som ir anstillda i ett svenskt aktiebolag bor fa delta i sparan-
det. Sa torde emeliertid bli fallet om sparandet anknyts till det nuvarande
systemet for skattefondsparande.

Skattefondsparandet dr 6ppet for personer 6ver 16 ar som varit bosatta
eller stadigvarande vistats i Sverige under nagon del av aret och som under
aret haft A-inkomst. [ promemorian sigs att anstillda i ett visst foretag
clier inom viss koncern skall kunna delta i denna sparform. Detta nédvin-
diggor att innebdrden av begreppet Tanstélld™ klart definieras.

Vad betriffar de nya fondbolag som eventuctlt kommer att bildas f6r att
forvalta de nya aktiesparfonderna sé skall de — liksom redan existerande
fondbolag — ha bankinspektionens tillstind och dessutom sti under dess
tillsyn. Emellertid kan ménga smé fondbolag skapa administrativa problem
och forsvara kontrollen av systemet. Lonspardelegationen vill i detta
sammanhang peka pa mojligheten att ge forvaringsbanken eller motsvaran-
de administrativt organ med bankanknytning ett storre ansvar. Forvarings-
bankens eller motsvarande organs roll skulle kunna utvidgas si att de dven
ges administrativa uppgifter som att skéta rapportering. dterforing av
sparavdraget vid fortida inlosen, utsiindning av sparbevis ctc.

Lonspardelegationen tillstyrker mot bakgrund av vad som ovan sagts
det i promemorian framforda forslaget till stimulans av aktiesparande i det
egna foretaget. Delegationen ser forslaget som en forlangning och utvidg-
ning av skattesparandet speciellt limpligt mot bakgrund av industrins
behov av riskvilligt kapital.

4 Liansstyrelsen i Stockholms Lin

Det foreliggande (orsiaget fir ses som ett komplement till de regler om
skattefondkonto som efter forslag av l6nsparutredningen infordes tr. 0. m.
I oktober [978. Den allménna bedémningen (ran ldnsstyrelsens sida ifrdga
om atgirder av detta slag och den teknik som anviinds blir densamma som
den som redovisades i yttrande Over lénsparutredningens betankande. |
stort innebir det att lansstyrelsen ser det som ytterst angeliget att alla
mdjligheter tas till vara f6r att stimulera till ett 6kat enskilt sparande och
kunna ge néringslivet storre utrymme {6r realkapitalbildning. Samtidigt ir
lansstyrelsen av den meningen att det, nir det giller teknik for att dstad-
komma det 6kade sparandet, borde nirmare dvervigas om det kan ske pa
annat satt in genom skatteavdrag.

For att skattemyndigheterna skall ha majlighet att fullgéra sin uppgift i
enlighet med dc intentioner statsmakterna lagt fast i samband med att den
s. k. RS-organisationen inforts ir det visentligt att lagstiftningen pa skat-
teomradet forenklas och att det pa sa sitt ges mera tid {6r att kontrollera de
mera komplicerade deklarationerna. Vad som kanske ir in mer angeliget
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ir att skatteadministrationen inte tillférs uppgifter som i och for sig inte 4r
nodvindiga for att faststilla en riktig beskattning. Inférandet av skatte-
sparkonto och skattefondkonto har medfort ett betydande merarbete.
Linsstyrelsen vill darfor aterigen peka pé att den allra enklastc metoden
vore att staten direkt tillfor kvalificerade konton skattefria sparpremier.
Detta bor vara mojligt aven i fraga om fonder knutna till féretagen.

Frin skatteadministrativ synpunkt édr saledes valet av metod intc bra.
Behovet av cit 6kat sparande viger dock tungt. Vidare ar det nu friga om
en mindre utvidgning av redan befintliga regler. Liinsstyrelsen vill dirfor
inte motsitta sig att forslaget genomfors.

I promemorian tas inte upp nagra kontrolifrigor. Linsstyrelsen forutsit-
ter att sparbevis kommer att utfardas pd samma siitt som i fraga om de
skattefondkonton som nu finns.

5 Lansstyrelsen i Sodermanlands lin

Det nu framlagda forslaget innebér i tekniskt hiinseende cn dndring i
forhallande till den modell som lonsparutredningen skisserade. 1 prome-
morian foreslas en utvidgning av bestimmelserna om akticsparfonder pa
sa satt, att aktiesparfond foreslas kunna bildas for lonsparande i ett visst
aktiebolag eller inom viss koncern. Med denna Iosning kan sparstimulans
astadkommas med samma system som redan finns {or lonsparande i aktie-
fonder (skattefondsparandet).

Den foreslagna modellen &r frin teknisk och adninistrativ synpunkt
battre och mer latthanterlig &n den som Idnsparutredningen skisserade.
Lansstyrelsen anser dock principiellt att stimulansatgarder av det har
staget, som i detta fall endast kommer vissa grupper av skattskyldiga
tillgodo. inte hor hemma i ett generellt beskattningssystem. Diirtill kom-
mer de adminstrativa och kontrolitekniska problem som uppkommer vid
genomforandet. Lansstyrelsen har i det bilagda yttrandet (bifogas ej hir)
over lonsparutredningens betinkande utforligt behandlat de senare aspek-
terna. Hittills vunna erfarenheter av systemet med sparskattercduktion i
samband med 1980 ars taxering har inte givit anledning for linsstyrelsen att
frantrada de kritiska synpunkter som framforts i yttrandet. Med hiinvis-
ning till det anforda avstyrker lansstyrelsen det i promemorian framlagda
forslaget.

6 Fullmiktige i Sveriges riksbank

Fragan om tiliforsel av riskvilligt kapital ar inte i forsta hand en friga om
det totala sparandets storlek utan sammanhinger frimst med fordelningen
av det existerande sparandet pa riskvilliga och riskfria placeringsformer.
Syftet med aktiesparfonderna har varit att forbattra tillforsel av riskvilliga
medel genom att erbjuda skattemiissiga fordelar. Insattningarna i aktie-
sparfonderna forviintas silunda utgora ett tillskott till marknaden for risk-
villigt kapital samtidigt som en breddning av aktiesparandet kan astadkom-
mas. Aktiesparfonderna i deras nuvarande utformning innebir ocksi att en
viss riskspridning garanteras eftersom fondernas innehav av aktier i ett
foretag inte far Overstiga tio procent av deras totala aktieinnehav.

Vid slutet av 1979 uppgick fondernas andel till endast 8 procent av det
totala skattesparandet. I syfte att forbittra aktiesparfondernas attraktion
jamfort med sparande pa skattesparkonto, som inte ar forenat med samma
risktagande, har skatteavdragen i ar hgjts fran 20 till 30 procent. Det ar
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ocksid mot denna bakgrund som forslaget om de anstilldas akticfonder bor
ses.

Aktiesparklubbar har hittills inte fatt ndgon lika férménlig skattemissig
behandling som aktiesparfonderna. Foretagen erbjuder manga ganger sina
anstilida aktier till kurser som ligger under marknadsvirdet och/eller bi-
drar till finansieringen genom fordelaktiga Ianearrangemang. Dessa forma-
ner uttrycker det forhallandet att féretagen sétter varde pd att de anstillda
blir aktiesgare i det egna foretaget. Sparklubbarnas innehav dverstiger ofta
tio procent vilket innebér att riskspridningen dr mindre &n i aktiespar-
fonder. De formaner foretaget erbjuder utgor viss kompensation for detta.

Forslaget innebir att till de formaner toretaget erbjuder fogas de skatte-
formaner som géller for aktiesparfonder. Det ma hiirvid beaktas att sparan-
det i foretagsanknutna aktiesparfonder éar forenat med storre risker én i de
fonder for vilka riskspridning finns. De anstilldas aktiesparfonder far
ocksa en battre stillning jaim{ort med insiittningar pa skattesparkonto. Det
dr svart att {drutse hur den foreslagna dndringen kommer att paverka
fordelningen av sparandet mellan nyss namnda sparformer. Sammanlagt
har dock aktiesparandets attraktion otvivelaktigt stiarkts, vilket torde kom-
ma att leda till 6kad tilforsel av riskvilliga medel.

Med hiinsyn till det stora behovet av riskvilligt kapital vill fullmiktige
tillstyrka forslaget. Fullméktige dr dven medvetna om de viirden som kan
vara forenade med att de anstillda dger aktier i det egna féretaget.

Tre ledaméter (Warnberg, Striang och Peterson) rescrverade sig mot
fullmiiktiges yttrande och forordade att fullmiktige skulle avstyrka forsla-
get om att skatteavdraget for foretagsanknutna aktiesparfonder sattes till
30 procent. Detta borde i stillet begrinsas till 20 procent.

7 Fullmaktige i riksgaldskontoret

Fullmiiktige konstaterar att ett av huvudmalen for svensk ekonomisk
politik ér att forstiirka den svenska industrins konkurrenskraft pa de inter-
nationella marknaderna. Hirigenom kan en nddvindig forbattring av
bytesbalansen komma till stind och pa sikt dven leda till en dimpning av
den {or narvarande mycket omfattande statliga utlandsupplaningen.

En Onskvird tillvixt av den svenska industriproduktionen och dirmed
ocksd av exporten forsviras av en under senare ar kraftigt forsamrad
rintabilitet hos foretagen vilket ocksa lett till en férsdmring av soliditeten
dvs. egna kapitalets andel av det totala kapitalet. Utvecklingen har lett till
Okade svarigheter for lanefinansieringen av investeringsprojekt men ocksé
till en obenigenhet att expandera snabbare dn vad 6kningen av det egna
kapitalet medger. Héarigecnom har {érutséttningarna for den cxpansion av
industrins investeringar som ar nodvindig for att aterstilla balansen i
svensk ekonomi forsamrats.

Mot bakgrund hidrav anscr tullmiktige det angeliget att s6ka 6ka till-
gangen av riskvilligt kapital i foretagen. Det existerande skattefondsparan-
det dr en atgird i detta syfte. A andra sidan har inférandet av skattefond-
sparandet bidragit till att intresset for sparande i aktiesparklubbar och
aktiedgarforeningar med huvudsaklig placeringsinrikining pa det féretag
spararen ir anstélld i avsevirt minskat. Aktiesparande i det egna foretaget
kan da utgéra en 6nskvird komplettering av aktiefondsparandet och dven
innebara sarskilda incitament till 6kat nysparande.
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Fullmaktige tillstyrker saledes att forslaget genomférs.

Riksgildskontoret har alagts att handha administrationen av bl. a. skat-
tefondsparandet. Vilka adminstrativa konsekvenser som den foreslagna
utvidgningen av skattefondsparandet kan f& ar i dag svéira att éverblicka.
Med ett okat antal forvaltande fondbolag av delvis annan karaktir én de nu
befintliga kan dock dvervakning och kontroll fran riksgildskontorets sida
komma att forsvaras. Fullmiktige vill i detta sammanhang framhalla 6nsk-
virdheten av att redan existerande system inom forvaringsbanker eller
existcrande fondbolag for exempelvis rapportering. aterforing av sparav-
drag vid fortida inlésen och utsdndning av sparbevis utnyttjas dven av
fondbolag som tillkommer for det har aktuella syftet.

Tre ledaméter (Adamsson, Kristenson och Jansson) reserverade sig och
anség att fullmiktiges yttrande bort ha foljande lydelse.

Forslaget i promemorian innebér ¢n utvidgning av det nuvarande skatte-
fondsparandet till att dven omfatta aktiesparande for anstillda i visst
forctag eller inom viss koncern. Forslaget lider dérfér av samma brister
som vidlader det ursprungliga systemet f6r s. k. skattesparande.

En av dessa brister dr att systemet orsakar betydande kostnader for
statsbudgeten (hittills dtminstone 500 milj. kr.). utan att nagra garantier
skapats for att ett verkligt nysparande kommer till stind. Risken &r att
skattesubventionerna huvudsakligen kommer personer till del som anting-
en flyttar Over befintliga sparmedel till det nya systemet eller som aven
utan de nya férménerna skulle ha genererat ett nysparande. Det ar diarfor
fullt majligt att reformen leder till ett minskat sparande i samhillet, nimli-
gen om det egentliga nysparandet d4r mindre dn det negativa sparande som
uppkommer i statsbudgeten.

En annan nackdel med systemet ir att det ar fordelningspolitiskt oriitt-
vist. Detta beror frimst pa tva orsaker. En av férmanerna i skattesparan-
det dr att avkastningen pa sparandet ir skattefri. Denna férman ir endast
meningsfull for vissa skattebetalare, ndmligen f6r dem som antingen har
overskott eller underskott frén kapitalinkomster. Merparten av alla in-
komsttagare (ca 65 procent) har diaremot si mattliga kapitalinkomster, att
de redan uppnar skattefrihet for dessa genom det s. k. sparavdraget, som’
Ar maximerat till 800 kr. per person. lancborden av detta dr att sméspa-
rarna inte har nigon gladje av att avkastningen i skattesparandet ir skatte-
fri. Dédremot atnjuts férmanen av personer med underskottsavdrag eller
med stora kapitalinkomster. En sparstimulans av denna karaktir framstar
inte bara som orittvis utan dven som foga andamilsenlig.

En annan orittvisa ar att skattefrihcten pa avkastningen dr mera gynn-
sam for inkomsttagarc med hoga marginalskatter én fér inkomsttagare med
mattligare marginalskatter. Formanen ar saledes storre for hoginkomstta-
gare in for lAginkomsttagare. Skattesparandet innebiir i detta avseende att
man bryter skattesystemets symmetri och detta pé ett satt som ar fordel-
ningspolitiskt oréttvist.

Ett av de motiv som anges for det nya forslaget ir att det ursprungliga
skattefondsystemet uppges ha en negativ inverkan pé aktiedgarforeningar i
foretag, dvs. foreningar for anstélida som koper aktier i det egna féretaget.
Det dr mycket majligt att en sddan effekt kan ha uppkommit och det visar
vilka problem som uppstar med den typ av selektiva sparstimulanser som
skattesparandet utgdr. Det dr dock ingen |6sning pa problemet att utstric-
ka skattesparandet till att dven omfatta aktiesparande for anstillda i det
egna foretaget. Nya skevheter och orittvisor kommer da i stillet att
uppkomma gentemot andra sparformer som nu inte omfattas av skatte-
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sparandet. Krav kommer sannolikt att resas att dven dessa sparformer
skall atnjuta sarskilda skattesubventioner.

Riksgaldsfullmiktige finner det givetvis mycket angeliget att ett sam-
hillsnyttigt sparande uppmuntras. Skattesparandet &r dock, som vi har
pavisat. olimpligt utformat av flera skil. Det grundliggande problemet
giilller dock inte hur man rent tekniskt skall utforma olika slags sparstimu-
lanser. Det avgorande problemet ir i stillet kombinationen av hdg infla-
tionstakt och det nuvarande skattesystemet. Harigenom uppmuntras stora
avdrag och konsumtion {6r lanade pengar. medan samhilisnyttigt sparande
diskrimincras. Detta problem kan inte pa ett avgérande sitt 1dsas med
enbart sparstimulanser. Dessa maste kompletteras med att inflationen
kraftfullt bekdmpas och att méjligheterna att gora stora avdrag pa skatte-
betalarnas bekostnad begrinsas.

Det foreliggande férslaget innebir ingalunda 6kade méjligheter for de
anstillda att fa insyn och inflvtande i det egna féretaget. 1 promemorian
gors visserligen sddana pasticnden men utan att nigra som helst beligg f6r
detta presenteras. All erfarenhet visar i stillet att smé aktieposter inte ger
nagot inflytande. Snarare forhaller det sig s att ett spritt aktieagande i en
del fall underlattar f6r ett fital innehavare av storre akticposter att utdva
ctt avgorande inflytande Gver vissa foretag.

Nagon ordentlig utvirdering av det hittillsvarande systemet for skatte-
sparande har inte gjorts. I promemorian gors inte heller nigon serids
analys av de grundliggande frigor som berdrs av det nya forslaget, sdsom
kapitalbildningen i samhiiliet, féretagens behov av riskvilligt kapital och
hur man skall kunna astadkomma en demokratiscring av dgande och infly-
tande i ndringslivet. Dessa fragor utreds f. n. i den s. k. Iontagarfondsutred-
ningen, som viintas bli klar mot slutet av innevarande ar. Forslaget i
promemorian utgor ett forsok att utifran ett bristfélligt underlag foéregripa
denna utredning. Riksgéldsfullmiktige finner darfor inte att forslaget kan
utgdra en grund for en proposition i host.

8 Allmiinna pensionsfondens fjarde fondstyrelse

4:e AP-fonden begriansar sitt yttrande till tekniska synpunkter pd det i
promemorian behandlade forslaget och tar siledes inte stillning till om
forslaget bor genomfGras eller ej. Tekniskt sett giller forslaget en modifi-
kation av det ar 1978 inforda aktiesparfondsystemet. Modifikationen inne-
bir viisentligen att man medger undantag fran aktiefondslagens krav pa
riskspridning vid placeringen av fondmedlen. Aven om detta krav normalt
maste tillmétas stor betydelse kan ett undantag vara motiverat nir en
aktiesparfond omfattar enbart personer som sjilva valt att koncentrera sitt
aktiesparande till det egna foretaget.

Aktiefonder och aktiesparfonder forvaltas av sirskilda fondbolag med
ett aktiekapital pd minst 250000 kronor. Bankinspektionen, som ir till-
synsmyndighet for fondbolagen, kan om sirskilda skél foreligger medge
dispens {rén detta krav. Kravet pi ctt sa stort aktiekapital kommer sanno-
likt att betyda att systemet knappast fir nagon storre omfattning sivida
inte bankinspektionen regelmissigt beviljar dispens fran aktiefondslagens
regler i detta avseende.
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9 Svenska bankforeningen

Bankforeningen kan i huvudsak ansluta sig till de i promemorian fram-
forda synpunkterna.

Utredningsforslaget inncbiér (s. 16) att aktiesparfonder {or anstéillda far
forvirva aktier dven i andra bolag. Detta stiller krav pa placeringskunskap
och pi information till den anstillde om hur hans risk ér fordelad. Mot
denna bakgrund vill banktoreningen ifragasitta om inte de foreslagna
fonderna for enkelhetens skull bar renodlas si att de endast far forvirva
aktier i det egna foretaget. De anstiflda. som onskar en riskspridning {6r
sitt aktiefondsparande. kan sjilva bestimma att en del hirav skall placeras
i ndgon av de andra akticsparfonder som finns pii marknaden.
lopp. pa vilket sparskattercduktion i olika sparformer far beriknas. ut-
tryckes i basbelopp.

Med nu gjorda reservationer tillstyrker bankféreningen det remitterade
forslaget.

Bankforeningen vill dirutdver understryka vikten av att ytterligure it-
girder snabbt vidtas av statsmakterna si att {Gretagens forsérjning med
riskkapital och foretagens soliditet kan forbéttras.

I behandlingen av detta remissidrende har Post- och Kreditbanken.
PKbanken deltagit. PKbanken har foérklarat att den delar synpunkterna i
detta yttrande.

10 Svenska sparbanksforeningen

Soliditeten i det svenska niringslivet under det senaste artiondet har
forsvagats. Detta har lett till en 6kad sérbarhet vid konjunkturnedgingar
samt skirpta krav vad avser riskminimering och rintabilitet vid nvinveste-
ringar. vilket &r en otillfredsstillande utveckling for lundets ekonomiska
framétskridande. Mot bakgrund av de balansbrister. som idag vidiader den
svenska ekonomin — exempelvis i avviigningen mellan investeringar och
konsumtion samt i utbytet av varor och tjénster med utlandet — ér det
Svenska sparbankstoreningens uppfattning att varje forsok att forbittra
niringslivets forsérjning med riskkapital forgjanar att provas. Aktiespar-
fonder av i promemorian skisserad typ kan utgora ctt bidrag till en shdan
forbittrad kapitalforsorining. Enligt foreningens uppfattning ir dock forut-
sittningen att forslaget utvecklas och modifieras pa olika punkter. vilka
niarmare utvecklas i det foljande.

Sdrskiljande frdn annat aktiefondsparande
Det i promemorian foreslagna sparandet for anstillda i visst t6retag eller
inom viss koncern ar till sin karaktar olikt det nu existerande aktiefond-
sparandet. Silunda riktar sig varje sadan tinkt foretagsanknuten fond till
en viss grupp personer och inte till aliménheten. Vidare reduceras helt eller
delvis den i aktiefondsverksamhet gynnsamma riskspridningseffekten.
Detta talar for att det foreslagna sparandet i lagstiftning och regler samt i
informationsmaterial, bendmning m. m. pa ctt markerat sitt bor sirskiljas
fran hittills existerande former av aktiefonds- och aktiesparfondsparande.
Utéver ovan nimnda skal, vilka talar {or att en skillnad bor finnas i
lagstiftningshénscende, finns andra skél som talar for ett klart atskiljande.
. Redan de idag utnyttjade formerna for lonsparande — vinst-
sparkonto, skattesparkonto och skattefondkonto m.m. — dr bade
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svaroverskadliga och komplicerade. Svarigheterna for allmiinheten
och dven for bankpersonalen att behiirska de olika formernas regler
ir betydande. Inforandet av en snarlik form for foretagsanknutet
sparande riskerar att skapa forvirring.

2. De fonder som hir asyflas blir sannolikt forhallandevis sma
och kommer i regel inte sjilva ait forfoga dver placeringsexpertis
som 1 Onskviird utstriickning kan tillvarata andelsiigarnas intressen.
Det kan ocksa vara andra mdl én portfoljens tillvixt och avkastning
som blir styrande for forvaltningen. Aven av dessa skil finns det
intresse att sirskilja den hir foreslagna fondtypen frin de allmént
inriktade aktiefonderna. '

3. Det ir ocksa tiankbart att foretag pa olika sitt vill subventione-
ra de anstilldas sparande i foretagets aktier. Dirvid forrveks kon-
kurrenssituationen gentemot de aktiefonder, dir kostnaderna méste
tickas ur portféljens avkastning.

Ovanniimnda skil talar {or att det foreslagna fondsystemet for anstillda i
visst foretag eller inom viss koncern bor klart sirskiljus fran det mer -
allméant inriktade aktiefondsparandet. Med hiinsyn till att det foreslugna
systemet innebdr avsteg Iriin nigra av aktiefondslagens principer bor en
sarskild lagstiftning (6r det {6reslagna sparandet Gverviigas.

Inforande av mdéjlichet aur delta i bdde skattefondsparande och firetugs-
anknutet fondsparande

Enligt promemorian (s. 12) iir deltagande i det foreslagna foretagsan-
knutna fondsparandet inte forenligt med sparande pé skatiefondkonto om
skatteforméner skall kunna atnjutas. Skilet hiirtill tycks vara hiinsyn inte
till spararnas intressen utan till kravet pa enkla kontrollfunktioner. Hirige-
nom finns en uppenbar risk att nysparande i riskkapital via féretagsan-
knutna fonder inte kommer till stiind utan att endast en dverflvttning
kommer att ske frin en sparform till en annan trots att syftet med forslaget
ar att oka tilliorseln av riskkapital till niringslivet.

Forslaget bor dartor dndras si att det foreslagna foretugssparandet och
sparande via skattefondkonto kan ske paraliclit inom den av skattereglerna
givna beloppsgriinsen 4 800 kronor per ar.

Utnyttjande av stordriftsfordelar vid portfolifirvaleningen

Majligheter till utnyttjande av stordriftsfordelar vad giller bade admini-
stration och riskspridning vid forvaltning av det féreslagna fondsparandet
bor tillvaratas. Forvaltningen kan med fordel centraliseras pd sd siit att
den sker gemensamt {or flera foretagsanknutna fonder via redan existeran-
de fondbolag. Vidare foreslds att den del av fonden som ej placeras i det
egna foretagets akticr kan placeras i svensk aktiefond utan hinder av vad
som stadgas i 19§ och 21 § aktiefondslagen. Avsikten hirmed ir att place-
ring skall kunna ske dven i aktiefond, som inte formellt noteras vid Stock-
holms fondbors samt att placering i aktiefond inte skall begransas till hogst
10 procent av den foretagsanknutna fondens sammanlagda virde.

Aven av detta skill kan det, som ovan foreslagits. vara en fordel att
reglera det foreslagna foretagsanknutna sparandet i en sirskild lagstiftning.
Det ir darvid angeléiget att tillimpningsforeskrifter och praxis utvecklas sa
att kostnaderna for administrationen kan minimeras. Detta géller exempel-
vis tillimpningen av regeln om andelségarrepresentanter i fondbolagssty-
relser, nir fondbolag forvaltar flera akticfonder.
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Sammanfattning

Svenska sparbanksforeningen vill sammanfattningsvis framhilla den
grundliggande nodvandigheten av att okat tillflode av riskkapital sker til}
néringslivet. Foretagsanknutna fonder av i promemorian skisserad typ kan
bidra till att detta behov tiligodoses. Det ir emellertid angeléaget att elimi-
nera sidana i forslaget inbyggda hinder mot ett nysparande. som blir
féljden av att en person inte skall kunna spara parallellt 1 det foreslagna
féretagsanknutna fondsystemet och pa skattefondkonto. Det finns annars
en risk att nettotillskottet av riskkapital till niringslivet genom fondspa-
rande blir obetydligt. Vidare bir ett forctagsanknutet fondsparande utfor-
mas pa sddant siitt att konkurrensen med existerande aktiefonder sker pa
lika villkor samtidigt som ett klart sirskiljande i lagstiftning, regler, benim-
ning m. m. mellan de olika sparformerna uppritthalls.

Svenska sparbanksféreningen har inget att erinra mot inférandet av ett
foretagsanknutet fondsparande utformat med hénsyn tagen till de forslag
som ovan framforts.

11  Sveriges foreningsbankers forbund

Forbundet har i annat sammanhang stillt sig positivt till det system med
viirdesikert Ionsparande som inférdes 1978 genom s.k. skattesparkonto
eller aktiesparfond. Nu foreslas en utvidgning av detta system innebiirande
att anstillda som sparar enbart i sitt foretags aktier skall kunna Atnjuta
samma skatteformaner som galler for skattefondsparandet. Forbundet vil
i detta sammanhang poéngtera det angeligna i att icke-borsnoterade fore-
tag och ekonomiska féreningar samt deras anstéllda inte missgynnas i detta
avseende. Det foreliggande forslaget tillgodoser inte dessa gruppers intres-
se av sparande i nu nimnda former. Utan att foregripa kooperationsutred-
ningens resultat kan konstateras att det for ekonomiska féreningars del bor
kunna 6vervigas och diskuteras ett liknande system inom ramen for denna
utredning.

12 LO

LO motsatte sig 1978 inférandet av de skattesubventioner till sparande,
som nu avses utvidgas till aktiesparande i det egna foretaget.

LO fann da att systemet riskerade att inte ens leda till ett 6kat sparande.
Risken var pataglig, sirskilt i ett lige med fallande realloner, som gor att de
flesta inte har rad att spara, att den huvudsakliga effekten av forslaget
skulle bli att de som #nda sparar flyttar over sitt sparande till det skattesub-
ventionerade lonesparandet. For niaringslivets kapitalforsorjning kunde
systemet fa enbart en hogst marginell betydeise.

Risken fanns dessutom att de foreslagna lattnaderna kunde utgora inled-
ningen till ytterligare steg i samma riktning.

Just detta har intriffat. Skattefondsparandet, dvs. det skattesubventio-
nerade aktiefondsparandet, har fatt en hogst méattlig omfattning. Det utgor
157 milj. kr. eller 8% av det totala skattesparandet vid utgingen av 1979,
Diirtill ar det tveksamt om detta ens till ndgon del utgérs av nysparande.
For att 16sa naringslivets kapitalbehov dr beloppen hur som helst naturligt-
vis marginella.

Misslyckandet att dstadkomma ett kraftigt 6kat aktiesparande trots kraf-
tiga skattesubventioner har skyllts pa att favorerna dr for sméa i forhdllande
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till skattefavorerna till vanligt lonsparande. S8 har man alltsd givit dnnu
storre favorer for aktiefondspararna. De far nu 309% skattereduktion pi
sparat belopp.

LO tror inte att det heller kommer att leda till vare sig nysparandc eller
kraftigt okar aktiesparande.

Den utvidgning till en ny grupp akticsparare som foreslas i har forelig-
gandc PM ingdr i samma monster.

De som iinda sparar. dvs. de som har sd hoga inkomster att de har rad att
spara kan dverviga att flytta dver sitt sparande till det omride som ger
storst avkastning. En del gor det, men de flesta avstar dnda fran att vilja
aktier som sparform. eftersom deras sparande syftar 1ill annat dn hogsta
mojliga avkastning i risktagande placeringar.

Resultatet blir att alla far betala de skattefavorer som en liten grupp i
samhiillet tillgodogdr sig, utan att niringslivets kapitalforsérjningsproblem
fors narmare sin l6sning.

LO motsitter sig ytterligare utvidgningar av systemet med skattefavorer
till arbetsfria inkomster. Det ar en dyr, ineffektiv och oriittvis vig att 16sa
sparandeproblemet i samhdllet.

13 TCO

TCO vill hanvisa till sitt remissyttrande 6ver lonsparutredningens betin-
kande Okat lonsparande (Ds E 1978: 1). Till utredningens forslag, vilket lag
till grund 6r det ar 1978 inférda systemet fOor virdeséikert Ionsparande.
intog TCO en avvisande instillning. TCO vill hdnvisa till de synpunkter
som aterfinns i detta yttrande. eftersom dessa dven ar tilimpliga pa den
komplettering av systemet som nu foreslis.

TCO anforde di att det var tveksamt om det foreslagna systemet skulle
medfora ett kapitaltillskott for foretagssektorn. Med den utformning for-
slaget hade var risken stor att den priméra effekten skulle bli en omférdel-
ning av placeringskapaciteten mellan olika aktiesparare. Dértill kom enligt
TCOs upptattning att systemet hade férdelningspolitiska inslag som var
otillfredsstillande. Dessa negativa férdelningseffekter hade sin grund i
vilka som hade mojlighet att utnyttja de till systemet kopplade formanerna.
Kravet pa en bindningstid av sparandet pa fem Ar skulle innebira att
personer med hoga inkomster och/eller hoga forméogenheter hade storst
mdjligheter att dels omdisponera Kapital mellan olika sparformer alltefter
avkastningsforvantningar, dels binda sparande {or en femarsperiod. Fér
liginkomsttagare och lontagare med smd formogenheter {Greligger inte
denna valmgjlighet. TCO anforde vidare att i den mén systemet icke ledde
titl nysparande skulle konsckvensen bli en omfordelning av inkomster frin
lag- till héginkomsttagare.

TCO sag ocksa systemet som innebérande ctt anteciperande av en hog
inflation. Hellre dn att pa detta sitt anta en bestiende hog inflation sig
TCO ett indexerat sparsystem innebdrande att sparande upp till vissa
begrinsade belopp kompenserades for den faktiska inflationen.

Hittillsvarande erfarenheter av sparstimulanssystemet synes bekrifta de
farhdgor TCO hyste 1 ovan ndmnda remissyttrande. En undersokning (AIf
Lindqvist vid EF]) visar att for sméspararna ar skattesparandet verknings-
16st. Avkastningen har icke heller den centrala betydelse for sparandeni-
van som forutsattes da systemet infordes. En central slutsats i denna
undersokning ar att det dr en liten grupp hushill med hdg social och
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ekonomisk status och med god ekonomi som ér intresserad av att skvdda
och bevaka avkastningen pa sparande. En annan undersdkning (utford av
Séren Wikner vid Svenska Sparbanksforeningen) visar att genomsnitts-
sparandet hos dem som har skattesparkonton &r uppemot 30000 kr per
hushill medan genomsnittet hos samtliga banksparare ligger pd knappt
10000 kr.

Dcn mojlighet som gavs att vid sidan av ordinirt banksparande spara i
sirskilda aktiesparfonder har hittills ront ringa intresse. Denna utveckling
ir av sirskild vikt vid bedémning av den argumentation som framfors {or
att utvidga aktiesparandet till sparande i det egna foretaget. Som argument
for en sidan utvidgning anfors nimligen att intresset nu sjunkit for sddant
aktiesparande. cftersom sparande i akticsparfonder av skattemiissiga skal
medger majlighet till hdgre avkastning. Det ringa intresset {or akliespar-
fonder synes tala for att detta system cndast kan ha haft marginell effekt
for intresset att akticspara i det enskilda foretaget.

TCO kan visserligen {6rstd den argumentation som gér ut pa att aktie-
sparandc i det egna forctaget icke bor missgynnas i forhallande il sddant
sparande som sker i andra foretags aktier. Systemet irin 1978 forsvarar,
betraktat isolerat, sddant sparande i det enskilda féretaget. Men detta kan
icke utgdra skil for en utvidgning av sparstimulanssystemet. Det maste
beaktas att 1978 ars system konstruerats utifriin feluktiga utgingspunkter
och TCO kan inte med hénsyn dirtill acceptera en utbyggnad som i sig kan
motiveras av vissa rittviseskil nér sjilva grunden for systemet strider mot
flera visentliga fackligu grundmélséttningar.

TCO vill ocksa hinvisa till sin principiella uppfattning att den kollektiva
kapitalbildningens roll i néringslivets kapitalforsorjning miste stirkas.
Forslaget i promemorian innebir darfor ett steg i fel riktning.

Sammanfattningsvis anser TCO att den utvidgning av sparstimulanssy-
stemet som foreslas i promemorian saknar intresse frén fackliga utgéngs-
punkter.

14 SACO/SR

SACO/SR har vid flera tillfillen framfort krav pé olika atgéiirder som 8kar
tillgdngen pa riskvilligt kapital i foretagen si att diirmed de investeringar
som mojliggdr en industricll expansion kommer till stind.

Bl. a. behover rintabiliteten 1 foretagen 6ka men av olika skl ir det inte
lampligt att sjalvfinansieringen nir en sddan nivé att férctagen sjilva kan
skupa erforderligt riskvilligt kapital. Dartill krivs ocksa externa tillskott.-
Mot denna bakgrund anser Centralorganisationen det angeliiget att hushil-
tens sparande i aktier stimuleras pa olika sitt. Skattefondsparandet som
inférdes 1978 ir att betrakta som en sadan atgird. Tyvirr kan man konsta-
tera att skattesparandet inte fatt den omfattning som éir énskvird och det
giller sirskilt skattefondsparandet. Anslutningen var i december 1979
endast ca 10 procent och hirav sparar endast 9 procent i aktier. Beslutet
att hoja skattereduktionen frin 20—30 procent vad giller skattesparandet i
aktier kan betraktas som en riskpremie jamfért med skattesparandet i bank
och kommer forhoppningsvis att 6ka intressct for sparande i aktier.

Syftet med skattesparandet var alltsa att 6ka hushéallens totala sparande.
dvs. om reformen verkligen gett upphov till ctt nysparande eller om det rér
sig om Overflyttning frin annat sparande. Det ir enligt SACO/SR:s mening
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angeliget att Lonspardelegationen som har till uppgifi att utreda detta
snarast presenterar sina resultat.

1 departementspromemorian {oreslds nu en utvidgning av skattesparan-
det genom att ge aktiesparande i det egna foretaget samma villkor som
giller f6r skattefondkonton. Atgirden att stimulera de anstillda att képa
akticr i det egna foretaget syftar enligt promemorian till att 6ka tillgiingen
pa riskvilligt kapital.

SACO/SR anser dock inte att man skall dverdriva torhoppningen om att
forslaget kommer att leda till en total dkning av det riskvilliga kapitalet
eftersom man sedan 1978 kan Konstatera att intresset for aktiesparande i
det egna foretaget minskat patagligt p. g. a. konkurrensen {ran skattefond-
sparandet. Centralorganisationen dr dock, trots ndmnda farhégor, positiv
till att kop av aktier i det egna féretaget omfattas av skattereduktionen, dé
det enligt SACO/SR:s mening stirker de anstilldas kdnsla av samhdérighet
med foretaget och kan 6ka intresset och forsticlsen for forctaget och dess
villkor.

Den konstruktion med tvd olika typer av aktiesparfonder som foreslis
kan dock enligt SACO/SR:s mening ifrigasittas. Forslaget torde medfdra
onodigt hoga forvaltningskostnader for de “"nya aktiesparfonderna™ efter-
som de i regel kommer att vara smi men trots detta i princip mistc ha
samma organisation som nu cxisterande for allméinheien 6ppna fonder.
Vidare medfor forslaget en begransad valfrihet for akticspararen, som
endast kan vilja den andel vederbdrande vill satsa i foretagets akticspar-
fond. Resten upp till 400 kronor per miinad kan sparas pa skattesparkonto.
Forslaget medfor slutligen endast ett indirekt inflytande éver den andel
som aktiesparfonden satsar i det egna foretagets aktier,

Ovan nimnda nackdelar forsvinner om man i stillet skapar sirskilda
“foretagsfonder’” som endast far placeras i det egna foretagets aktier.
vilket skulle ge cn enkel administration. Vidare bor den enskilde kunna
dela upp sina 400 kronor per manad mellan dessa “forctagsfonder’™ och
vanliga aktiesparfonder. Diarmed fir den enskilde mojlighet att sjilv skapa
aktiesammansittningen och dirmed bestimma risktagandet.

Slutligen ifragasitier SACO/SR om det skulle vara forenat med si stora
problem som anges i promemorian att [ita dven anstéilida 1 icke borsnote-
rade aktiebolag omfattas av forslaget. SACO/SR dr visserligen medveten
om att tillgdngen pa aktier dr en annan jaimfort med borsnoterade toretag.
Centralorganisationen anser trots detta att man seriost bér ompréva sitt
stillningstagande i denna friga si att alla anstéllda i akticbolag atminstone
formellt ges majlighet att kopa aktier i det egna foretaget inom skattefond-
sparandets ram.

15 SAF och Sveriges industriforbund

Organisationerna tillstyrker detta forslag. Det ligger ctt betydande virde
i att de anstillda inom néringslivet stimuleras till deluktighet i foretagens
dgande. Som promemorian papekar ir intresset for akticigande inom det
egna foretaget betydande hos stora grupper anstillda. Det ér dirfor il
nackdel att det hittillsvarande skattefondsparandets regler indirekt verkar
himmande pa detta intresse.

En inviindning som kan riklas mot placeringar i en koncentrerad aktie-
portfolj dr den Okade risk som aktiespararen utsétts for. Inviindningen
viixer onekligen i tyngd niir placeringen giiller smasparares medel och niir
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den kombineras med anstéllning i samma {6retag. Vi anser emellertid att
den enskilde anstilldes fria val mellan olika placeringsalternativ inom
skattesparandets ram utgdr en tillricklig garanti mot ctt ofrivilligt hogt
risktagande, férutsatt att de anstilida informeras om de for- och nackdelar
olika placeringsalternativ erbjuder.

Betraffande den tekniska utformningen av skattestimulanserna till aktie-
sparande i det cgna foretaget anser vi att promemorian valt den pé kort sikt
ritta vigen, nir den genom ctt minimum av dndringar i nuvarande lagstift-
ning Oppnar mojlighet for en anknytning till nuvarande skattefondspa-
rande. Hirigenom bibehdlls neutralitet i forménerna mellan de olika grup-
per som deltar i skattesparandet.

Samtidigt vill vi dock papeka att behovet av en si snabb komplettering
av reglerna i skattefondsparandet visar att denna mectod att stimulera
aktiesparandet har sina brister. nagot som vi papekade redan i vart yttran-
de over forslaget till skattesparande. Kopplingen av skatteformianerna for
aktiesparande till placeringar i aktiefonder har en diskriminerande inver-
kan pd andra former av aktieplaceringar, inte bara de ""medarbetaraktier™
som promemorian behandlar utan dven individuellt sammansatta och for-
valtade aktieportfoljer. Vi menar att regeringen omgiende bor utreda
mojligheterna att lata ett bredare spektrum av aktieplaceringsformer kom-
ma i tnjutande av skattesparandets fdrméaner.

Skattefondsparandet ar inriktat ph att stimulera smaspararnas aktiespa-
rande, vilket givetvis 4r ett viirdefullt mil; dock menar vi att den nuvaran-
de beloppsgrinsen dven med hansyn hértill ar f6r snavt satt och borde
kunna hgjas vasentligt. Samtidigt dr det uppenbart att Sveriges ckonomis-
ka ldge och behovet av expansion i néringslivet staller krav pa mobilisering
av betydande belopp riskvilligt sparande fran hushallssektorn. belopp som
det dr osannolikt att skattefondsparandet kan astadkomma iven med den
hojning av skattereduktionens storlek som nyligen beslutats av riksdagen
och de utvidgningar av placeringsmdjligheterna som ér tinkbara. Det ar
darfor var bestimda mening att de gencrelia skattereglerna for hushallens
aktieplaceringar miste forbittras. Ett snabbt avskaffande av dubbelbe-
skattningen pa akticutdelningar dr en ndédvandig reform, men édven andra
typer av dtgirder bor dverviigas. Vi vill starkt understryka faran i att droja
med Atgirder pa detta omrade. Inte minst ar detta angeliget med hinsyn
till den konkurrens som aktiesparandet utsiitts f6ér ifran upplaningen fér
den offentliga sektorn. Premicobligationer och sparobligationer tar ¢n allt
storre del av hushallssparandet pa grund av de skatteregler som giller.
Man kan med fog fraga sig om det i Sveriges nuvarande ekonomiska liage ar
rimligt att pa detta sitt prioritcra den offentliga sektorns finansiering
framf{Or en expansion i niringslivet.

Avslutningsvis vill vi peka pé att atgarder, vilka i likhet med skattefond-
sparandet syftar till en stimulans av placeringar i borsaktier, inte ger nigot
bidrag till kapitaltillférsein till de mindre féretagen med begriinsad dgar-
krets. Dessa foretag maste framdeles biira upp en viisentlig del av den
industriella expansionen och det ir viktigt att regeringen samtidigt med
atgirder som underlittar de stoérre foretagens finansiering undanréjer
hinder {6r de mindre foretagens etablering och tillvaxt.

16 Styrelsen for Stockholms fondbirs

Som styrelsen for Stockholms fondbors tramhallit i en rad remissyttran-
den i olika kapitalmarknadsfragor ér alla rimliga itgiirder som syftar till att
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forbattra foretagens majligheter att skaffa sig riskbiirande kapital valkom-
na. De uppgifter som foretagen, i synnerhet inom industrin, har framfor sig
kommer att stélla stora krav pi forstirkning av det egna kapitalet. Dessa
kapitaltillskott kommer foretagen inte att kunna generera sjilva utan en
stor del maste anskaffas utifrn. En ytterligare spridning av aktiedgandet
till en vid krets av medborgare ar diarvid en vig att ga. Aven om de
individuella belopp som arligen kan satsas, i regel torde bli sma. vidgas — i
forsta hand de borsnoterade foretagens — kontaktyta med allméinheten och
den samlade effekten av ett regelbundet sparande i aktier kan med tiden bli
stor. En spridning av aktiedgandet till var for sig sjilvstindiga placerare
bor vidare forbittra aktiemarknadens sitt att fungera. En spridning medtor
ocksa en behovlig motvikt mot den koncentration av aktieagande till ett
antal stora institutioner som pigétt under senare ar.

Styrelsen tillstyrker darfor ekonomidepartementets forslag (DsSE
1980:: 2) att dndra det ar 1978 inférda systemet for virdesikert lonsparande
med sarskilda skatteforméner, sa att det blir majligt for anstallda i borsno-
terat foretag eller inom borsnoterad koncern som satsar sparade pengar i
en aktiefond att komma i itnjutande av l6nsparsystemets skattefdrmaner,
daven om [orvirvet endast bestar av aktier i det cgna foretaget.

Som framgér av promemorian forutsitter den foreslagna utvidgningen
av mdjligheterna till skattegynnat lonsparande att lagen (1978:428) om
aktiefonder dndras. Bl. a. méste nu gillande regel att aktiesparfond i likhet
med vad giiller aktiefond ej far forvirva virdepapper med samma utfiardare
i saidan omfattning att viirdet av dessa Overstiger 105 av fondens totala
tillgangar slopas. I likhet med vad som sigs i promemorian anser styrelsen
att en verksamhet som inte riktar sig till allmanheten, utan endast till en
begrinsad krets av personer, inte behover omfattas av aktiefondlagstift-
ningens regler om riskspridning. De som ansluter sig till en aktiesparfond
som koncentrerar sitt forvirv till det cgna féretaget far forutsittas bli
informerade om de risker de tar.

I motsats till vad som ségs i promemorian anser styrelsen att det finns
risk for att allmidnheten kan sammanblanda de olika formerna for aktic-
sparande | fond. Lagen bor darfor foreskriva att aktiesparfond som kon-
centrerar sina placeringar till det foretag (koncern) dar fonddeligare ir
anstillda skall ges en sadan bendmning att aktiesparfondens karaktir tyd-
ligt framgar.

Med hinsyn till den mindre riskspridning som den féreslagna spartor-
men kan medféra, finner styrelsen det motiverat att den foreslagna toriand-
ringen cndast avser anstillda i borsnoterade foretag och foretag upptagna
pé fondhandlarlistan. Redan lingt fore tillkomsten av 1978 érs system for
lonsparande forekom i flera borsforetag ett organiserat sparande i det egna
foretaget av anstéllda i foretaget. Det ar framst i borstforetag som det varit
mdjligt for de anstéllda att helt pa eget initiativ forvirva aktier i det egna
foretaget. Genom de regler om skattegynnat l6nsparande, som infdrdes
1978, kom aktiesparande av detta slag skattemissigt i ett relativt sdmre
lage. Det som sker, om den foreslagna dndringen genomfores. ar endast att
denna diskriminering upphor.

17 Svenska fondhandlareféoreningen

Svenska fondhandlareforeningen tillstyrker forslaget.
5 Riksdagen 1980/81. 1 saml. Nr 45
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18 Sveriges aktiesparares riksforbund

Som konstateras i promemorian hotar sparandet i féretagens akticklub-
bar att stagnera till f6ljd av de gynnsamma villkoren i skattefondsparandet.
Ett sparande i det egna foretaget dr synnerligen virdefullt. Det 6kar
intresset for ifrigavarande féretag och ger insikt i aktier som sparform.

Vi ser det som naturligt att detta sparande av hushéllen inte diskrimine-
ras, utan omfattas av samma regler som skattefondsparande. Om si sker
torde sparandet i det egna foretaget komma att oka. vilket innebir att
foretagen tillfors ctt breddat dgande. Det dr synnerligen virdefullt att de
anstillda i okad utstrickning blir deligare i de borsnoterade foretagen. Om
sparandet blir stort kan de anstillda fa ett 6kat inflytande. Samtidigt kan de
i framtiden bli en visentlig kiilla vid nyemissioner och breddar dérigenom
foretagens riskkapitalbas.

Det dr dock angeliget att pipeka — vilket ocksa gérs i promemorian —
att det inte dr tvingade att endast fOrviirva aktier i det egna foretaget, utan
att detta kan ske i kombination med andra aktier. Om foretagets aktiespar-
fond endast forvarvar aktier i det egna foretaget dr det med de anstéilldas
klara medvetande hidrom. Samtidigt kan man naturligtvis uppna en risk-
spridning, om det dr majligt for den enskilde att inom ramen for skatte-
fondssparandct dela upp sitt sparande mellan foretagets sparsystem och en
konventionell skattesparfond. Den som inte vill utnyttja foretagets aktie-
sparfond. om vederborande upplever risken diar som alltfor stor. sa finns
alltid méjligheten att helt 6verga till det bankanknutna skattefondsparan-
det.

Redan idag rader en viss begreppsférvirring mellan de olika skattespar-
formerna. Vi anser dirfor att det dr nédvindigt att det foretagsanknutna
sparandet far en viss profil &ven i namnet. Detta foresléar vi sker genom att
foretagsnamnet ingér i respektive aktiefonds beteckning.

Vi vill ocksi erinra om att det finns flera foretag som skulle vilja géra
riktade nyemissioner till de anstéllda till en kurs som ligger under mark-
nadsvirdet pa aktien. Dessvirre begrinsas foretagen av att skillnaden
mellan nyemissionskursen och bérskursen méiste tas upp som skattepliktig
forman av den anstillde. Darmed blir denna vég att sprida d4gandet ointres-
sant bade for foretaget och de anstéllda.

Som tidigare nidmnts ligger det ett stort viarde i att de anstillda ges
mojlighet att bli aktiedgarc i {oretagen. Med riktade nyemissioner kan detta
ske fortare dn enbart via skattesparande. Diarmed 6kas mdjligheterna att
de anstillda kan bli en vasentlig nyemissionskilla. Vi vill darfor i detta
sammanhang hemstilla att reglerna for forminsviarden vid nyemissioner
till de anstillda dndras sa att vardet inte blir skattepliktigt. Teckningskur-
sen bor istillet bli ingdngskurs vid framtida skatteberdkningar. 1 det sam-
manhanget ser vi det som naturligt att det kriavs en innehavstid pa lagst tva
ar for att skattefrihet skall uppnas.

Trots gynnsam beskattning har endast 10 procent av antalet skattespa-
rare anslutit sig till skattefondkontot. Detta dr sannolikt en foljd av att
informationen inte har varit tillrackligt klar och enkel. Riksgildskontoret
tycks for 6vrigt inte ha f6ljt Riksdagens och Regeringens intentioner. Som
cxempel kan anforas att nar skattefondkontot varen 1980 fick sin skattere-
duktion héjd fran 20 till 30 procent. s framstilldes detta som en jamférbar
nyhet med skattesparkontots évergang fran 12 ménaders till 24 manaders
ranta. Det dr darfor av yttersta vikt att de nya reglerna, om skattesparande
i det egna foretagets aktier far en stor spridning. och att informationen blir
cnkel och begriplig.
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Aktiespararna har genom IMU (Institutet fér marknadsundersékningar)
latit undersoka hur allménheten ser pé skattelidttnader for de anstillda vid
kop av aktier i det egna féretaget. Undersdkningen foretogs under varen
1980 och fragan stilldes till ett representativt urval — ca 1000 intervjuper-
soner.

Fragan [od:

"Anser Ni att staten genom skattelidttnader bor underlitta for de
anstillda att kopa aktier i det egna foretaget?™”

Bland allménheten tyckte ca 58 procent ja. mot ca 19 procent nej. Av de
tillfragande var 23 procent tveksamma eller visste inte.

Med tanke pi de remissvar som vissa lontagarorganisationer redan
inlimnat finns det anledning att ocksi hir redovisa att 60 procent av LO:s
medlemmar séger ja och att motsvarande andel bland TCO:s mediemmar
ir 57 procent. Emot sadana skatteldttnader var 15 respektive 24 procent.
Det ér uppenbart att en majoritet bland de fackligt ansiutna — liksom bland
svenskeni gemen — giirna scr skatteldttnader som ett sétt att underlitta {6r
de anstallda att forvarva aktier i det cgna foretaget. Vi stiller giirna IMU-
undersokningen till departementets forfogande.

Sammanfattningsvis vill Aktiespararnas Riksforbund tillstyrka ekonomi-
departementets forslag till aktiesparfonder for anstéllda i forctag och kon-
cerner. Med tanke pa att forslaget korrigerar den oriittvisa behandlingen av
de anstéllda som Onskar aktiespura i eget foretag ser vi det som angeliget
att forslaget genomfors utan dréjsmal.

19 Aktieframjandet

Lig soliditet i kombination med stort investeringsbchov gor att de
svenska foretagen kommer att ha behov av forstirkning av riskkapitalet.
Detta kan sannolikt inte ske om inte en storre del av hushéllssparandet
kommer foretagen till del. Under senare ar tycks — trots 6kning av antalet
aktiesparare — hushallen totalt sett varit nettoséljare av aktier. Detta ar en
allvarlig utveckling som de i och for sig positiva atgirderna i form av
forbattringar av Annell-lagstiftningen och inriittandet av skattefondsparan-
det intc kunnat bryta.

En vidare spridning av aktiesparandet torde ocksi ha positiva effekter
pa riskkapitalmarknadens satt att fungera. Den Okande institutionalise-
ringen av aktiemarknaden behover en motvikt i form av ett breddat aktie-
dgande.

Aktiefrimjandet torde vara den organisation som {ar de flesta kontakter
frin foretag som pa olika siitt ir intresserade av att sprida aktier till de egna
anstiillda. Var erfarenhet ar att inresset ar mycket stort — och i stigande.

Skalen till intresset fran forctagens sida ér flera. Dominerande ar sjilv-
tallet behovet av mer riskkapital och ett dkat sparande som kommer det
cgna foretaget till del. Det torde ocksd finnas en vilja att genom dkat
aktiesparande bland de anstillda gora dessa mer delaktiga i (oretagets
utveckling samt att stimulera till kunskap om foretagets finansieringspro-
blem.

Sjalvfallet kan invindningar goras mot ett aktiesparande i det foretag
man ar anstilld. Friamst géller att den anstiillde som placerar hela sitt
sparande i det egna foretaget tar stora risker. Det bor dock papekas dels att
det mycket sillan torde rora sig om hela sparandet, dels att detta ar ett
avgdrande som bor limnas at den enskilde att sjélv triffa. I ett forslag som
utarbetats inom Ekonomidepartementet ges ocksd mojligheter for den
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enskilda fonden att vilja olika grad av riskspridning — frén att ha en liten
del av aktierna i det egna foretaget till att hela sparandet placeras i det egna
foretagets aktier.

Det ir enligt vir mening ocksd angeliget att méjligheterna for den
enskilde att inom skattesparandets ram dela sitt sparande mellan de olika
sparformerna bibehélls. PA summa sitt som det i dag 4r mgjligt att sitta en
del av sparandet pa skattesparkonto och en annan del pé skattefondkonto
bor, inom ramen for maximibeloppet. den enskilde kunna vilja att spara en
del i det egna foretagets fond. och en del pa ett konto i bank.

Det stora intresset trin olika foretag att Skapa olika system for att gora
de anstillda till aktiedgare har resulterat i en rad olika praktiska former:
Skinska Cementgjuteriet, Ahlsell, Volvo, PLM och SCA representerar
alla olika system av crbjudanden, géivor eller 1an till de anstillda for att
vidga kretsen av aktieagare.

Det ir att se som cn fordel att ett enhetligt system nu erbjuds foretag
som vill sprida aktier till de egna anstéllda. Genom att ansluta systemet till
skattesparandet blir det ocksa enkelt och éverskadligt.

Som noteras i Ekonomidepartementets PM har i mdnga fall existerande
aktiesparklubbar pa foretagen stagnerat sedan skattefondsparandet infor-
des. Denna negativa effekt kan motverkas genom att skattefondsparandet
utvidgas pa ett sidant siitt som anges i PM:et.

Akticfrimjandet vill mot denna bakgrund tillstyrka forslaget for aktie-
fonder for anstillda.

Sannolikt kommer de flesta foretag som ansluter sig till det nya systemet
att anknyta sina fonder till existerande fondbolag inom bankerna. Majlig-
het finns dock att inom ett foretag ctt for detta speciellt fondbolag inrattas.
Det kan ifragasittas om stadgandet att regeringen skall utse tva ledamoter i
fondbolagets styrelse bér gilla i sddana fall. Enligt var mening bor andels-
agarna utse hela styrelsen i ett fondbolag som enbart verkar inom ett
foretag.

Det forefaller naturligt att en till ett foretag anknuten skattefond inte
kommer att bdra alla kostnader som ér torknippade med férvaltningen,
utan att ctt foretag inom vilket fonden verkar stir for Kostnader och
arbetsinsatser.

De aktiefonder som féreslas i Ekonomidepartementets PM kan fa posi-
tiva effekter for aktiemarknaden. Samtidigt bor papekas att de sannolikt
kommer att spela en marginell roll. Skall aktiesparandet bland allménheten
breddas, krivs mer genomgripande atgiarder — i fOrsta hand lattnader i
dubbelbeskattningen pé utdelningar.

Ocksa mojligheten att sprida aktier till de anstillda boér kunna tillvaratas
genom andra regler. Aktiefrimjandet vill erinra om att som en cffekt av
pakten mellan arbetarpartiet och liberalerna i Storbritannien ett system for
|6ntagaraktier inférdes. Foretag som avsatte medel for aktier till de anstall-
da fick skattelattnader och de anstillda slapp skatta for aktierna om de
beholls under en viss tidsperiod. Dessa regler har nyligen gjorts mer
formanliga.

1 Vasttyskland har genom lag mojliggjorts for foretag att genom riktade
nyemissioner till formanskurs skapa s. k. medarbetaraktier. Saddana emis-
sioner har gjorts skattemissigt formanliga och systemet har blivit mycket
framgéangsrikt.

Ocksa i Sverige bor enligt var mening skattereglerna for aktiegavor till
anstillda respektive mojligheten att emittera aktier till t6rmanskurs till de
anstallda ses dver.
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- 20 Sveriges virdepappersfonders forening

Sveriges vardepappersfonders forening delar de i promemorian fram-
forda synpunkterna att:

— ett aktiesparande i det egna fortaget ar dgnat att stirka de anstilldas
kinsla av samhorighet med foretaget och 6ka deras intresse samt forsta-
else tor foretaget och dess villkor

— inte mindre visentligt ar att det okar deras mojligheter till insyn och
inflytande i foretagets verksamhet _

— det finns ett betydande intresse hos de anstillda att kopa aktier i det
egna foretaget och att det hos de anstillda kan finnas en betydande
outnyttjad killa av riskvilligt kapital.

Foreningen tillstyrker i huvudsak det framlagda forslaget men vill samti-
digt framhélla foljande.

De foreslagna aktiesparfonderna ar ej aktiefonder i egentlig mening
satillvida att kravet pa riskspridning har bortfallit. Det ar darfor viktigt att
understryka att dessa aktiesparfonder klart skiljs fran vanliga aktiespar-
fonder och aktiefonder i 6vrigt. Av fondens beteckning miste diarfor fram-
g4 vilket foretag som fonden har anknytning till; en sirskild bendmning pa
denna typ av fond bér ocksa 6vervigas. Det bor vidarce ges mojlighet for
den anstillde att aktiespara — dock sammanlagt hogst 400 kr/méanad — i
savil en vanlig som en foretagsinriktad aktiesparfond. Harigenom kan den
anstillde sjilv paverka den 6nskade riskspridningen pé sitt skattefondkon-
tosparande.

I forslaget sigs att dven om tanken ar att de nya fonderna skall kunna
forvirva aktier enbart i det egna bolaget s& “finns det & andra sidan
knappast nagon anledning att férbjuda att aktier i andra bolag ocksa
forvarvas®'. Foreningen anser istiller att de foretagsinriktade aktiesparfon-
derna endast bor placera i det egna foretagets/koncernens viirdepapper.
Motiven hirfor ar:

1. Langtgiende riskspridning dr nagot som i savél svensk som interna-
tionell lag ar ett utpraglat kiinnetecken for aktiefonder. Enligt forslaget
skulle det vara mojligt att placera fran 0 till 1009z i det cgna foretaget.
vilket innebar att fondernas riskspridning kan komma att bli hogst vari-
erande. Detta kan bli en belastning for de vanliga fonderna om en {orvix-
ling med dessa kan ske.

2. Skillnaden mellan vanliga akticsparfonder och foretagsinriktade ak-
tiesparfonder markeras, vilket bor vara till ledning for de anstillda.

3. Det underlattar for de anstillda att bedéma risktagandet som sadant
och skapar ingen oklarhet kring hur stor andel av insatt kapital som kan
komma att placeras i det egna foretaget.

4. Forvaltningen och administrationen av fonden inom fondbolaget for-
enklas. Den av foreningen foreslagna placeringsinriktningen utgér i och tor
sig inget hinder for att de lagar som giiller for vanliga aktiesparfonder skall
kunna anvindas. Dock medfor foreningens forslag att vissa bestimmelser
inte blir nédvindiga. Kostnader for t. ex. offentliga revisorer och styrelse-
ledamoter, publicering av delarsrapporter skulle da kunna bortfalla eller
viisentligt minska.

5. Deti promemorian (s. 20—21) npimnda avvigningsproblemet for fond-
bolaget vid placering i det egna foretaget, di de anstilldas sirskilda intres-
sen anses bora beaktas, undvikes.
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21 Telefonaktiebolaget ..M. Ericsson (LME)

LME delar de beddmningar som gjorts pd s. 9 i promemorian och som
grundas pa den beskrivning som diir gors av forctagens svirigheter savitt
géller deras forsorjning med riskvilligt kapital.

For att stimulera de anstillda inom LME till sparande i det egna foreta-
gets aktier har LME sedan 1973 underlittat for de anstilida att torvirva
LME-aktier genom att medverka till fordelaktig finansiering av siudana
forvirv. Som framhillits av representanter {6r LME-anstilldas aktieigar-
forening vid den pi s. 5 i promemorian relaterade uppvaktningen hos
ekonomiministern har hittills anstillda vid foretaget kopt drygt 200000
aktier, Samtidigt kan nu konstateras att intresset {or denna form av sparan-
de klart har minskat.

LME delar de av aktiedgartoreningen framférda synpunkterna pi orsa-
kerna till denna utveckling och de forslag till dtgiarder for att stimulera
jamvil denna form av sparande som framfordes av aktieiigarforeningeén.

Ett argument som ofta framféres mot ett sparandc i akticr i det foretag
vilket nigon ir anstilld ér ofta att detta innebiir en stark riskkoncentration.
Forutom det risktagande som generellt sett ligger i ctt sparande i endast ett
foretags aktier géller att denna risk ocksd pé visst sitt kan anses kopplad
till anstéllningstryggheten. Denna typ av resonemang har uppenbarligen
ocksd. som framhélles i referatet pa s. 8. varil av stor betydelse for
lonsparutredningen nér den efter sina Overviaganden inte ansiig sig kunna
fororda ctt system med lonsparande i det egna foretaget. LME anser dock
att de skil som framhdllits pd s. 11 i promemorian skall tillmiitas stor och
avgorande betydelse i detta sammanhang. Ett akticsparande i det egna
foretaget dr dgnat att starka de anstilldas kinsla av samhorighet med
foretaget och oka deras intresse samt forstaclse for foretaget och dess
villkor. LME anser vidare att huvudorsaken till den forsiimrade soliditeten
i svenska foretag ér en otillricklig ldnsamhet och att ctt djupare engage-
mang fran dc anstilldas sida i foretaget och dess problem kan verksamt
bidraga till att I1onsamheten forbéttras. Ett aktiefigande i det egna foretaget
ar ett medel {or att astadkomma ctt sidant engagemang.

Av ovannimnda skl bor de anstdlldas sparande i det egna foretagets
aktier pd allt sitt stimuleras. LME anser att promemorians forslag att
mojliggora denna form av stimulans inom skattefondsparandets allminna
ram éir Andamalsenligt och det tillstyrkes diarfor tor genomforande.

LME anser det principicllt viktigt att understryka att de bida typerna av
aktiesparfonder — fonder som endast éger det egna foretagets akticr re-
spektive tonder med en mera riskfordelad investering — skall och bér
fungera sida vid sida. Den ena formen har som siut visentliga syfte att
nirmare knyta dc anstillda till féretaget, medan den andra allmiint skalt
stimulera till investering i aktier. Bada kan dirfor pd sikt ge visentliga
bidrag till néiringslivets kapitalforsorjning och utveckling. Mellanformer
som i grunden skall vara bascrade pa en riskfordelningsfilosofi men diir
dispens har givits for storre investering an 109 i ett visst {oretags aktier ér
{rin denna utgingspunkt mera tveksamma. Dessa mellanformer kommer
principiellt att innebira ctt storre risktagande utan att viirdet med knyt-
ningar till ett visst foretag helt framtriader.

I fraga om de specialproblem som uppkommer genom fonders anknyt-
ning till de anstiillda vid ett visst foretag och begriansningen i investeringar-
na till i huvudsak ett foretags aktier delar LME i huvudsak de synpunkter
som framfores pa s. 16—21 i promemorian.



Prop. 1980/81:45 23

Betr. kopplingen till anstillning torde de diskuterade reglerna vara till-
rickliga. Vad giller mojligheterna att 6verfora de aktier i bolaget som
direkt eiler indirekt 4dgs av de anstéllda till en nybildad aktiesparfond vili
LME endast understryka att det frn administrativ synvinkel kunde fore-
ligga vissa fordelar med en sddan 6verforing. Synpunkten att de som sparat
i denna form skall ha samma mojlighet till skatteldttnad som andra sparare
utan att de genererar nigot nysparande torde emellertid vara av stérre
betvdelse, varfor man bor avstd frin varje form av tvdngsmiissig samman-
koppling.

Reglerna om fondbolagets uppbyggnad och forvaltning kan synas ono-
digt komplicerade i synnerhet for det fall att en aktiesparfond helt skall
vara inriktad pd investering i ett foretags aktier. For detta fall borde
Bankinspektionen ges dispensriitt med liknande motivering som den som
giller betr. aktickapitalcts storlek i fondbolaget.

Sammanfattningsvis ansluter vi oss alltsa till promemorians forslag med
ett starkt understrykande av det betydelsfulla i att investeringar i det egna
foretagets aktier far en skattemissig behandling som ar likvirdig med en
riskmiissigt jamnare fordelad investering.

22 LME-anstilldas aktieagarforening

Vi tillstyrker forslaget enligt promemorian och hoppas att det blir snabbt
genomfort, sa att nuvarande diskriminering av aktiesparande i cget foretag
snart kan upphora.

Aktiesparfonder enligt nuvarande lag avser gcmensamt igda aktier fran
manga foretag. Forvaltningen och deldgarskapet i form av fondandelar ar
utformade med hinsyn hirtill. For aktiesparande som avscer endast ett
foretag eller en koncern och ddr man har avstatt frin riskspridning bor
forenklingar vara mojliga. Vi anser sadana forenklingar énskvirda och de
bor kunna utformas sa att de leder till ctt mera direkt eget akticigande med
bibehallen egen rostriatt. Man kan dirmed tdnka sig att man i stillet t6r en
fond bildar en ““depa™ for enskilt dgda aktier. Aktierna skulle dd vara
bundna i depan under den tid som kriavs med hiinsyn till skattevillkoren. Vi
foreslar att inom Ekonomidepartementet undersoks ett sidant alternativ.
Om det dirvid befinnes limpligt. skulle det kunna inféras som en komplet-
terande mojfighet. Det fir silunda inte férsena genomférandet av (orslag
enligt promemorian, som vi oreserverat tillstyrker.

Vi ir medvetna om pagaende diskussioner och utredningsarbete avseen-
de lontagarfonder o.d. och vill framhilla att varken var uppvaktning t6r
Ekonomiministern eller detta yttrande far uppfattas som nagot stallnings-
tagande fér eller emot sidana fonder.

23 SCA

SCA delar de bedomingar, som gjorts pa s. 9 1 promemorian och som
grundas pa den beskrivning som dér gors av foretagens svarigheter sivitt
giller deras forsorjning med riskvilligt kapital.

For att stimulera intresset for aktier som sparform bérjade SCA under
slutet av férra dret ett arbete for att finna de lampliga formerna for hur man
skulle fA de anstillda intresserade av akticsparande. Foretagsledningen
dvervigde att stilla ett réintefritt IAn p& hogst 5000 kronor Iopande pa tre &r
till forfogande for den som ville satsa pé aktiesparande, och vidare ansags
att ca 25 % av forvirvade aktier borde utgoras av SCA-aktier. Skilet for att
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man inte foreslog att hela beloppet skulle satsas i SCA-aktier var att man
ansdg att en satsning pa enbart det egna foretagets aktier skulle innebiira en
alltfor ringa riskspridning.

Vid ett forsok att virdera férmanen av det rintefria Janet kunde man
emellertid snart Konstatera, att detta frimst med hdnsyn till marginalskat-
teeffekterna var av mycket litet varde sctt i relation till den risk. som det
naturligtvis innebiir att satsa lanade pengar i aktier. Satsades det lanade
beloppet i aktier, som gav en 6 %-ig avkastning och ingen virdestegring
eller kursfall, och riknade man med en 70 %-ig marginalskatt och en tredrig
amorteringstid av linct 5000 kronor, skulle det rantefria lAnets viirde inte
overstiga niigon hundralapp. Tar man dérutéver hansyn till inflationsef-
fekter. skulle det hela vid den antagna avkastningsnivan bli en ren forlust-
affar for de anstéllda.

Det var mot denna bakgrund som SCA beslét att skapa en egen aktie-
sparfond, i frimsta hand avsedd for de anstéllda i foretaget.

Férdelarna med att inritta en sadan akticsparfond i ‘stillet for att endast
uppmana de anstillda att ansluta sig till ndgon existerande aktiesparfond
skulle vara. att man darigenom skulle skapa ett storre intresse for fondens
placeringsverksamhet och dirmed for aktier samt géra det mojligt att ta dill
stand ett verkligt inflytande ¢ver fonden och fondbolagets ledning bland
fonddeligarna. Det ar ju ndmligen betydligt lattare att skapa intresse for
fondandelsigarstamman om andelsigarna star att finna inom en bestimd
krets. som litt kan hallas informerad av fondbolagets styrelse via bl. a.
arbetsplatsombud. personaltidning och direkt till de anstillda stallda med-
delanden. .

For att ytterligare stimulera intresset for fonden och for att snabbt bringa
upp denna till en sddan storlek, att den kan béra forvaltningskostnaderna,
har SCA beslutat att limna de anstallda, som anmiler sig till fonden, ett
rantefritt 1an motsvarande den maximala inbetalningen under 12 ménader
till fonden, dvs. 4800 kronor.

SCA har funnit att den nu gillande lagstiftningen om aktiesparfonder
limpar sig vil dven for fonder, som mera tar sikte pd att finna sina
andelsiigare inom en mer begrinsad krets intressenter.

Av vir redogorelse har framgatt, att SCA ursprungligen inte var intres-
serat av att de anstillda endast skulle forvirva aktier i SCA. For en fond.
som i foérsta hand riktar sig till de anstéllda i en koncern, idr det dock
naturligt att fonden borde bjuda mdjligheter att placera en storre del av
fondens medcl i det egna foretagets aktier 4n vad lagen ger mojlighet till.
SCA har dock av skal som hir redovisats ansett det vara klokast med en
begrinsning i denna mdjlighet.

Vi skulle darfor med stor tillfredsstallelse se om cn viss uppmjukning
kunde ske i den nuvarande lagstiftningen, som exempelvis gor det méjligt
for Bankinspektionen att godkdnna fondbestimmelser for aktiesparfonder.
vitka framst riktar sig till anstillda i visst foretag eller viss koncern, sé att i
sddan aktiesparfond forslagsvis 25% av fondens kapital fick placeras i
aktierna i det foretag. mot vars anstillda fonden i forsta hand riktar sig.

Vi tror att en sidan uppmjukning av bestimmelserna skulle vara fullt
tillrdcklig for att tiligodose dem som i féretagsanknutna aktiesparfonder
ville ldgga tyngdpunkten i fondens innehav pd det egna foretagets aktier.
Samtidigt skulle dock riskspridningsaspekten forttarande vara vil beaktad.

Att inskrinka lagindringen till denna uppmjukning skulle dven vara
fordelaktigt av andra skal:

— Man slipper nya typer av aktiesparfonder.
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— Man slipper problem med en avgriinsning av den personkrets, som kan
satsa pengar i fonden. Man far alltsd inga grinsdragningsproblem vad
giller personer som limnar foretaget, gr i pension och liknande. Aven
anstiilldas anhériga Kan anslutas till fonden. vilket visat sig vara aktuellt
for SCAs aktiesparfond. .

— Anstillda i bolag, med vilka foretaget har gemensamma intressen,
exempelvis joint-venture-bolag, kan anslutas till fonden. Detta har
for SCA haft aktualitet fér de anstiillda i hilftendgda Obbola
Linerboard Akticbolag.

— Spridning av fondens medel pa ett flertal bolags aktier stimulerar rent
allméint intresset for aktier och andra foretag och maste dven oka
intresset for den placeringsverksamhet, som bedrives av fondbolagets
styrelse, och diarmed for hela fondens aktivitet.

Sammanfattningsvis vill vi alltsd uttrycka var uppfattning sa, att SCA
anser att nuvarande lagstiftning kan fungera mycket vil dven for foretags-
inriktade fonder, men att en viss dndring av lagstiftningen bor goras s att
andclen aktier i det foretag, didr huvudparten av fondandelsigarna ar
anstiillda. kan okas sa att forslagsvis 25% av fondens medel fiar vara
placerade i sadana aktier. :

24 Svenska foretagares riksforbund

Forbundet noterar med tillfredsstallelse regeringens intresse for att sti-
mulera till 6kat sparande for de enskilda medborgarna. Ett dkat sparande
ar idag en nodvindighet for att dstadkomma tillrdckligt med kapital f6r
niiringslivets investeringar. Att sparandet sker hos manga enskilda indivi-
der i stéllet for hos ett fatal allmdnna institutioner har den fordelen att
risken for maktkoncentration minskar.

Det i promemorian framlagda forslaget innebér att sparande i det egna
foretaget jamstills med sparande i aktiesparfond. Forbundet foreslog i sitt
remissvar over Lonsparutredningens betinkande *"Okat l6nsparande’” Ds
E 1978: 1 att dven sparande i det egna foretaget skulle stimuleras, varfor vi
varmt tillstyrker att sparande i det egna foretaget ges samma skattestimu-
lans som sparande i aktiesparfond.

Diremot stiller sig forbundet avvisande till att endast sparande i bérsno-
terade forctag skall omfattas av skattestimulans. Promemorians forslag
innebdr att hundratusentals 10ntagare i familjeforetag stills utanfor mojlig-
heten att spara i det egna foretaget. Denna instéllning rimmar illa med
regeringens ofta terkommande erkdnnande av att det ar i de mindre och
medelstora foretagen, dvs. familjeforetagen, som expansionsmajligheterna
for svenskt néringsliv finns.

Ty dven manga familjeféretag har drabbats av kraftigt forsimrad rinta-
bilitet under senare ar. Detta i sin tur har minskat foretagens motstands-
kraft. Lag soliditet forsvarar en fortsatt lanefinansiering. Behovet av nytt
riskvilligt kapital dr alltsd stort dven i denna kategori foretag.

Forbundet instimmer i promemorians tankegangar att aktiesparande i
det egna foretaget dr dgnat att stiarka de anstilldas kdnsla av samhorighet
med foretaget och 0ka deras intresse samt forstaelse for foretaget och dess
villkor. Att mot denna bakgrund utestinga familjeféretagen och dess an-
stillda fran det skattesubventionerade sparandet i det egna fGretaget ter sig
enligt forbundet orimligt. Svenska Foretagares Riksforbund foreslar dirfor
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att det i promemorian {6reslagna systemet for sparande i det egna foretaget
ocksd skall omfatia anstillda i icke borsnoterade foretag. -

Forbundet foreslir ocksa att reglerna om aktiesparfonder for anstillda i
visst foretag eller inom viss koncern dven skall omfatta anstaflda som
arbetar i foretag som drives som handelsbolag eller enskild firma.

Naturligtvis uppkommer problem om dven anstillda i mindre foretag
omfattas av aktiefondsparandet. Dessa problem ér emellertid inte storre éin
att det gér att 1osa. Redan i Lonsparutredningens betankande ~Okat 16n-
sparande’” foreslogs l9sningar for mindre aktiebolag.

Sammantattning

Forbundet tillstyrker

art sparande i det egna foretaget omfattas av samma skattestimulans
som sparande i aktiesparfond.

Forbunder foreslar

atr sparande i familjeforetag skall omfattas av samma skattestimulans
som sparande i borsforetag. Detta giller savill sparande i aktiesparfond
som sparande i aktiesparfond i det egna {oretaget,

art aven sparande i foretag som drivs i annan form in akticbolagsform
skall kunna omfattas av reglerna om aktiesparfond.
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Utdrag
LAGRADET PROTOKOLL

vid sammantrade

1980-10-16

Nirvarande: f. d. justitieradet Petrén, regeringsradet Hilding, justitieradet
Vingby.

Enligt lagradet den 13 oktober 1980 tillhandakommet utdrag av protokoll
vid regeringssammantride den 18 september 1980 har regeringen pa hem-
stillan av statsridet och chefen for ekonomidepartementet Bohman beslu-
tat inhamta lagradets yttrande 6ver forslag till

1. lag om dndring i lagen (1978: 428) om aktiesparfonder.

2. lag om andring i aktiefondslagen (1974:931).

Forslagen har infor lagradet foredragits av hovrittsassessorn Erik Ter-
nert.

Forslagen foranjeder f6ljande yttrande av lagrdder:

Enligt 10 § i forslaget till lag om éndring i lagen om aktiesparfonder skall
visst antal ledamoter av fondbolagets styrelse utses av fondandelsdgarna
eller intressesammanslutning for dem. Fransett antalet styrelseledaméter
Overensstimmer regleringen med vad som galler enligt aktiefondslagen.
Av den allminna hanvisningen till aktiefondslagen foljer vidare, att om
ledamot inte kan utses av fondandelsigarna eller av intressesammansiut-
ning fér dem, ledamoten utses av linsstyrelsen i det lin dar fondbolagets
styrelse har sitt site. Under remissbehandlingen av forslaget till aktie-
fondslag uttrycktes tvivel om de praktiska mgjligheterna att genomfora ett
valforfarande bland fondandelsagarna eller att finna en intressegrupp som
representerade dem. Davarande departementschefen ansig det emellertid i
allménhet inte vara férenat med nigra svarigheter att ordna ett valforfa-
rande bland fondandelsidgarna: dessa kunde exempelvis genom annonse-
ring i pressen inbjudas att delta i en fondandelsstimma for utseende av
ledamoéter (prop. 1974: 128 s. 110). Departementschefen anférde vidare
betraffande utseendet av ifrigavarande ledamoter (s. 145 f):

Eftersom de sirskilda representanterna for fondandelsiagarna 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 § aktiefondslagen foljer att fondbolag
inte far silja fondandelar eller ge ut fondandelsbevis férrian bolaget regi-
strerats. Nagra fondandelsigare finns alltsa inte under den tid ett fondbo-
lag bildas. Enligt 27 § aktiebolagslagen kan ett aktiebolag registreras forst
sedan styrelse och revisorer utsetts. Fondandelsigarna kan alltsa enligt
nuvarande regler inte fA nagot inflytande 6ver val av styrelseledamoter
som sker vid konstituerande stimma eller annan stdmma som &ger rum
innan bolaget registrerats. Sedan fondbolaget verkat en tid och ett tillrick-
ligt stort antal fondandelar salts, bor val av fondandelsigarrepresentanter
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komma till stdnd. I fondbestammelserna skall anges hur ett sidant val
avses ske. En mdjlighet ar att val sker vid en i sirskild ordning utlyst
fondandelsidgarstaimma. Denna, som lampligen bor hallas i anslutning till
fondbolagets arsstimma, bor av praktiska skil foregis av en féranmilan
till fondbolaget. Bolaget kan harigenom bilda sig en uppfattning om hur
ménga som dmnar delta i stimman och deltagarnas innchav av fondande-
lar. Foreskrifter om kallelse till fondandelsdgarstimma skall anges i fond-
bestimmelserna. — Om en fondandelsigarstimma hélls — atskilliga skt
talar enligt min mening for att en sadan I6sning bor provas — aktualiseras
en rad mera detaljerade spérsmal. Foljande synpunkter kan diirvid an-
foras. For att £ tilltrade till andelsagarstaimma och fa rosta vid stimman
bér fordras att personen i fraga styrkt sitt innehav av fondandelar. Fondan-
delsigares ritt bor kunna utdvas genom ombud pa samma sitt som enligt
120 § aktiebolagslagen. Vid ordinarie fondandelsigarstimma bor forekom-
ma, utom val av styrelseledamoter, en redogéorelse fér bolagets verksam-
het. Vid stimman kan andelsdgarna fa tillfille att stilla fragor till fondbola-
gets styreise och anfora synpunkter pd verksamheten. Betriffande rost-
ningsreglerna pa fondandelsigarstimma bor gilla motsvarande regler som
for bolagsstimma enligt 119 § aktiebolagslagen. Olika rostvirde f6r ande-
lar bor inte forekomma utan varje andel skall berittiga till en rost. —
Ytterligare bestimmelser om fondandelsdgarstimma m. m. kan meddelas i
fondbestimmelserna, t. ex. bestimmelser att ordinarie stimma skall hallas
viss manad varje ar och regler om extra stimma. — I den allménna
motiveringen har framhallits att lansstyrelse i vissa fall kan komma att utse
fondandelsigarrepresentanter. Detta kan dven vara en nédvindig 16sning
under fondbolagets forsta verksamhetstid.

En sak 4r att den mera 16sliga reglering som salunda skett av frigan om
fondandelsiagarnas deltagande i val av styrelseledamoter kan anses till-
racklig nar det giller aktiefonder och aktiesparfonder av hittills aktuell art.
Dessa framstar som instrument for ren kapitalplacering, och aliméinheten
har mojlighet att vilja fond med hinsyn till sitt fortroende for de fondbolag
som forvaltar de olika fonderna. I fraga om de nu féreslagna aktiesparfon-
derna, dir anstillda skall spara i aktier i det egna forctaget, torde liaget vara
ett annat. Deldgarnas intresse for vilka som i fondbolagets styrelse foretri-
der andelsdgarna kan antagas vara betydligt starkare. Det kan heller inte
uteslutas att motsittningar Kan uppsta mellan olika grupper av anstillda.
Mot bakgrund hérav ar det mindre tillfredsstallande att frdgan om hur val
av foretradare for andelsidgarna skall ske regleras i fondbestimmelserna,
som ju upprittas av fondbolaget innan siddana foretridare utsetts av an-
delsigarna. Aven i 6vrigt hade valforfarandet i forevarande typ av aktie-
sparfonder varit fortjint av en ndrmare reglering i lagen. Det kan emeller-
tid inte ankomma p4 lagradet att ligga fram egna forslag i dmnet.

Lagradet finner i 6vrigt ej anledning till erinran mot de remitterade
forslagen.

Vingby tillagger for sin del:

Enligt lagradsremissen kan ett sparande i det egna foretagets aktier pa
langre sikt i ¢j ovisentlig mén 6ka de anstilidas inflytande i foretaget. Om
detta dr ett visentligt motiv for den nu foreslagna ordningen. bor erinras
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om att enligt 22 § aktiefondslagen i aktiefond inte fir ingd mer 4n fem
procent av rostvirdet for samtliga aktier i ett och samma aktiebolag. Om
ett fondbolag forvaltar flera fonder (i forevarande fall exempelvis en eller
flera aktiesparfonder for allméint aktiesparande och en fond for aktiespa-
rande i det aktuella forctaget), giller det sagda om det sammanlagda
aktieinnchavet i fonderna. Bestimmelsen 1 aktiefondslagen motiverades
med dels riskférdelningssynpunkter. dels en onskan att hindra en frin
samhallssynpunkt mindre onskvird maktkoncentration inom néringslivet
och soka skapa garantier for att fondbolagets inflytande inte blir alltfor
stort (prop. 1974: 128 s. 123 f). Ingetdera skilct torde 4aga relevans nir det
giller aktiesparfonder for aktiesparande i det egna foretaget. Med hédnsyn
hirtill vore det mest foljdriktigt att i 11 § i det remitterade forslaget till lag
om #ndring i lagen om aktiessparfonder infora ett undantag fran bestim-
melserna i 22 § aktiefondslagen. Som framhalls i den till grund for det
remitterade forslaget liggande departementspromemorian torde dock fri-
gestillningen f. n. sakna praktisk betydelse.
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Utdrag
EKONOMIDEPARTEMENTET PROTOKOLL

vid regeringssammantriide

1980-10-23

Narvarande: statsministern Filldin, ordférande, och statsriden Ullsten,
Bohman. Friggebo, Mogéard, Dahlgren, Asling. Soder, Kronmark. Buren-
stam Linder, Johansson, Wirtén, Holm, Andersson, Boo, Winberg, Adel-
sohn, Danell, Petri

Foredragande: statsridet Bohman

Proposition med forslag till indring i lagen (1978: 428) om aktiesparfonder,
m.m.

Foredraganden anméler lagradets yttrande' dver forslag till

l. lag om andring i lagen (1978:428) om aktiesparfonder.

2. lag om dndring i aktiefondslagen (1974:931).

Foredraganden redogdr for lagradets ytirande och anfor.

Fragan om hur fondandelsdgarna skall utse rcprescntanter i fondbola-
gets styrelse regleras i de fondbestimmelser som fondbolaget upprittar.
Jag har utgétt frin att denna ordning skall kunna gilla dven for deligare i
de nya, foretagsanknutna fonderna. Fondbestimmelserna skall nidmligen
faststillas av bankinspektionen. som dirvid har att bevaka fondandels-
agarnas intressen och i varje sirskilt fall se till att bestimmelserna far cn
lamplig utformning. Detta system synes ha fungerat vil och bor enligt min
mening kunna goéra det dven nir det giller de foretagsanknutna fonderna.
Jag delar darfor inte lagridets uppfattning, att valférfarandet i friga om
sidana fonder behoéver ndrmare regleras i lag. Enligt min mening ar det
snarast limpligare att férfarandet regleras fréan fall till fall i fondbestimmel-
serna, eftersom forhallandena skiftar mycket frin det ena foretaget till det
andra. )

En ledamot av lagradet har tagit upp fragan om inforande av ett undan-
tag fran 22 § aktiefondslagen. Som han papekat och som framhallits i
departementspromemorian torde frigestillningen sakna praktisk betvdelse
under avsevird tid framover. Jag har darfor inte funnit anledning att
foresla ett sddant undantag.

Riksgildskontoret, som har att administrera och informera om det nuva-
rande skattesparsystemet liksom andra former av I6nsparande, bor svara
for dessa uppgifter dven savitt avser de foretagsanknutna aktiesparfon-

! Bestut om lagridsremiss har fattats vid regeringssammantriade den 18 september
1980.
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derna. Administrationen bekostas med medel ur huvudtiteln Riksdagen
och dess verk under det att information m.m. finansieras Gver anslaget
lonsparande m. m. under statsbudgetens sjunde huvudtitel. Sdvitt avser de
senarc kostnaderna anser jag att de bor rymmas inom tillgiingliga anslags-
medel.

Jag vill avslutningsvis namna att chefen for budgetdepartementet denna
dag kommer att foresla att maximibeloppet for skattesparandet skall hojas
till 600 kr. i manaden, varav som hittills dock hogst 400 kr. far avsc
banksparande (prop. 1980/81: 39).

Hemstéillan

Med hanvisning till vad jag nu har anfért hemstéller jag att regeringen
foreslar riksdagen att :

dels antaga de av lagradet granskade lagforslagen,

dels godkiinna vad jag har férordat om administrationen av skattespar-
systemet savitt avser de foretagsanknutna aktiesparfonderna och uppdraga
at fullméktige i riksgéldskontoret att handha administrationen.

Beslut

Regeringen ansluter sig till foredragandens dverviiganden och beslutar
att genom proposition foresla riksdagen att antaga de forslag som foredra-
ganden har lagt fram.

Norstedts Tryckeri, Stockholm 1980






