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2 Forkortningar
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LSK
Marknadsmissbrukslagen

UCITS-direktivet
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Aktiebolagslagen (2005:551)

Lagen (1990:661) om avkastningsskatt pa
pensionsmedel

Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
Inkomstskattelagen (1999:1229)
Kupongskattelagen (1970:624)

Lagen (2004:46) om investeringsfonder

Rédets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004
om marknader for finansiella instrument och om
andring av réadets direktiv 85/611/EEG och
93/6/EEG och Europaparlamentets och radets
direktiv 2000/12/EG samt upphédvande av radets
direktiv 93/22/EEG
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Rédets direktiv 85/611/EEG av den 20 december
1985 om samordning av lagar och andra
forfattningar som avser foretag for kollektiva
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(fondforetag), EGT L 375, 31.12. 1985, s. 3, Celex
31985L0611

Lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden
Arsredovisningslagen (1995:1554)



3 Sammanfattning

I promemorian ldmnas forslag pd en ny definition av begreppet
marknadsnoterad 1 IL. Forslagen har Dbegrinsats till begreppet
marknadsnoterad. Andra frdgor inom kapitalbeskattningsomradet, sdsom t.ex.
klassificeringen av olika finansiella produkter eller generella fragor om
kapitalskattesats och reglerna om avdragsbegrinsning for kapitalforluster,
berors darfor inte.

Begreppet marknadsnoterad forekommer 1 ett stort antal bestimmelser i1 IL.
Begreppet har betydelse for bl.a. avdragsritten for kapitalforluster och
mojligheten att anvinda schablonmetod vid berdkning av anskaffningsvirdet.
Begreppet har ocksd betydelse for vilka aktieinnehavare som ska vara
skattegynnade genom sdnkt kapitalskattesats pa utdelningar och kapitalvinster.
Begreppet har dven betydelse for skalbolagsbeskattning samt i fraga om
ndringsbetingade andelar, avskattning av forséljning av bostad i
fAmansforetag, underprisdverldtelser, uppskov med beskattning vid
koncerninterna andelsavyttringar samt s.k. lex Asea-utdelningar av aktier.
Begreppet far didrmed betydelse for savil innehavare av t.ex. aktier och
andelar i investeringsfonder som for de institutioner som medverkar i
vardepapperstransaktioner.

Begreppet marknadsnoterad har alltsa betydelse for beskattningen av savél
kapital som néringsverksamhet och har visat sig vara otydligt och
svartillimpat. Begreppet &r inte heller anpassat till andelar i
investeringsfonder. Begreppet behdver darfor fortydligas och forenklas.
Utgangspunkterna for forslaget dr tydliga regler som dr enkla att tillimpa och
dirigenom minskar kostnaderna for hanteringen. Reglerna ska ocksd vara
dndamaélsenliga och innebidra stabilitet och objektivitet genom att likvardiga
foretag behandlas lika for dess dgare. Reglernas tillimpning ska ockséd ga att
kontrollera pa ett enkelt sitt och motverka skatteundandragande.

Enligt nuvarande regler anses en deldgarritt marknadsnoterad om den é&r
upptagen till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfor EES. En deldgarritt eller fordringsritt anses ocksd marknadsnoterad
om den, utan att vara upptagen till handel pé reglerad marknad, ar foremal for
kontinuerlig allmént tillgdnglig notering av marknadsméssig omsattning.

Enligt  forslaget ska  deldgarritter och  fordringsritter anses
marknadsnoterade om de &r upptagna till handel pa reglerad marknad, foremal
for handel pa en handelsplattform eller pa motsvarande marknadsplatser
utanfor EES. Andra deldgar- och fordringsritter 4n aktier anses
marknadsnoterade dven om de inte dr upptagna till handel pad en reglerad
marknad, foremal for handel pd en handelsplattform eller pd motsvarande
marknader och handelsplatser utanfor EES, om de dr foremal for kontinuerlig
handel pa en organiserad marknadsplats. En f{Orutsdttning &r att
marknadsplatsen drivs enligt principer som motsvarar kraven i VpML, dvs.
tillimpar fritt tilltrdde till handeln och kontinuerligt offentliggér information
fore och efter handel. Det krdvs ocksd att handeln stdr under betryggande
tillsyn.

Forslaget innebér vidare att det uttryckligen anges att vissa interimistiska
deldgarritter, sdsom t.ex. teckningsritter, inlosenritter och séljrétter, anses
marknadsnoterade om ursprungsaktien anses marknadsnoterad.

Andelar i investeringsfonder, dvs. kollektiva investeringar, regleras sdrskilt.
Andelar 1 védrdepappersfonder som uppfyller kraven 1 LIF anses



marknadsnoterade. Aven andelar i specialfond och fondforetag, som i friga
om Oppenhet for investeringar och inldsen, tillsyn samt ovrig reglering om
riskspridning och konsumentskydd motsvarar kraven for specialfonder, anses
marknadsnoterade om fondandelsvirdet berdknas och offentliggdrs méinadsvis.

Forslaget innebdr ockséd att det 1 skattelagstiftningen endast anvénds tva
olika begrepp — “marknadsnoterad” och “inte marknadsnoterad” — och att
begreppet “onoterad” dndras till ”inte marknadsnoterad”.

Forslaget om ett tydligare begrepp i kombination med forslaget att det dven
for aktier m.m. ska anges pa kontrolluppgift om de dr marknadsnoterade
kommer sammantaget att innebédra en visentlig forenkling for allménheten.
Det giller for alla de olika slag av virdepapper och investeringar som
forekommer. Forslagen innebdr didrmed ocksd att reglerna fir storre
forutsebarhet. Det kommer ocksé att bli tydligare att likartade investeringar
behandlas pé ett skatteméssigt neutralt sitt. Forslagen kommer dock i manga
avseenden inte fordndra den nuvarande klassificeringen i de fall didr den
nuvarande regleringen &r otydlig eller omodern.

Majoriteten av de aktier som idag anses marknadsnoterade kommer att vara
det dven enligt de foreslagna reglerna. Eventuellt kommer vissa aktier pa
handelsplatserna  First North respektive Aktietorget som inte anses
marknadsnoterade 1 dag bli det genom forslaget. P4 Gvriga listor, t.ex.
Goteborgslistan respektive beQuoted-listan, torde inte ndgon aktie anses
marknadsnoterad enligt nuvarande regler, De foreslagna reglerna innebir inte
ndgon fordndring.

Forslagen innebér ockséd forenklingar for Skatteverket i tillimpnings- och
kontrollhdnseende.



4 Fordlag till lagom andring i
Inkomstskattelagen (1999:1229)

Hirigenom foreskrivs i friga om inkomstskattelagen (1999:1229)'

delsatt 2 kap. 1 § samt 48 kap. 1 och 5 §§ ska ha foljande lydelse,

dels att rubriken ndrmast fore 42 kap. 15a § ska lyda ”Utdelning och
kapitalvinst pd andelar i1 féretag som inte 4r marknadsnoterade”,

dels att det i lagen ska inforas tre nya bestimmelser, 48 kap. 2 a, 5 a och
5 b §§ samt nidrmast fore 48 kap. 2 a § en ny rubrik av f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2 kap.
1§

I detta kapitel finns definitioner av vissa begrepp samt forklaringar till hur
vissa termer och uttryck anvédnds i denna lag. Det finns definitioner och
forklaringar ocksa i andra kapitel.

Bestimmelser om betydelsen av foljande begrepp, termer och uttryck samt
forklaringar till hur vissa termer och uttryck anvédnds finns i nedan angivna

paragrafer:

aktiebolagi4 §

aktiebaserad deldgarritt 1 aktiebaserad deldgarritt i
25akap. 4§ 25 akap. 4§

andel i en investeringsfond i 48
kap.2a§
andelsbyte 1 48 a kap. 2 § andelsbyte 1 48 a kap. 2 §
48 kap.

1§

I detta kapitel finns sdrskilda bestimmelser om kapitalvinst vid avyttring av
deldgarritter och fordringsritter. Vidare finns bestimmelser om forpliktelser
vars underliggande tillgangar bestar av deldgarritter eller fordringsrétter. De
grundldggande bestimmelserna finns 1 44 kap.

I 42 kap. 15a § finns I 42 kap. 15a § finns
bestimmelser om att kapitalvinster bestimmelser om att kapitalvinster
pa andelar i onoterade foretag i vissa pa andelar i foretag som inte &r
fall ska tas upp till fem sjattedelar. marknadsnoterade i vissa fall ska tas

upp till fem sjéttedelar.

I 47 kap. 1l1a § finns bestimmelser om beskattning av aterfort
uppskovsbelopp som ska tas upp enligt detta kapitel.

Andelar i investeringsfonder

2a8§

Med andel i en investeringsfond
avsesi dennalag

1. andel i sadan investeringsfond

' Lagen omtryckt 2008:803.



En delédgarritt eller fordringsratt
anses marknadsnoterad om den éar
upptagen till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet eller,
utan att vara upptagen till handel pa
en sadan marknad, ar foremal for
kontinuerlig  allmant tillganglig
notering pA  grundval av
marknadsmassig omsattning.

som avses i lkap. 1 § 15 lagen
(2004:46) om investeringsfonder,
eller

2. andel i sadant fondforetag som
uppfyller forutsattningarna i 1 kap.
7 eller 9 8§ samma lag.

58

En deldgarritt eller fordringsrétt
anses marknadsnoterad om den

1. &r upptagen till handel pd en

reglerad = marknad eller en
motsvarande ~ marknad  utanfor
Europeiska ekonomiska

samarbetsomradet (EES), eller

2. ar foremdl for handel pa en
handelsplattform  eller pa en
motsvarande marknadsplats utanfor
EES

Aven om forutsittningarna i
forsta stycket inte ar uppfyllda anses
en delagarratt, utom i fraga om
andel i svenskt aktiebolag eller
utldndsk juridisk person, eller
fordringsrétt marknadsnoterad om
den ar foremdl for kontinuerlig
handel pa en marknadsplats.

Forsta och andra styckena géller
endast under forutsattning att
mar knadsplatsen

- tillampar sadana principer om
fritt tilltrade som avses i 11 kap.

181 och 13kap. 1 81 lagen
(2007:528) om
var depapper smarknaden,

- offentliggdér  information fére

och efter handeln pa sétt som
motsvarar bestammelserna i 11 kap.
9 — 11 88 och 13 kap. 9 — 11 88§
samma lag, och

- stér under betryggande tillsyn
av en behdrig myndighet.

5a8

En andd i en investeringsfond
anses marknadsnoterad &ven om
forutsattningarna i 5 8§ inte ar
uppfyllda om investeringsfondens
fondandelsvarde fortldpande och
minst en gang i manaden beréknas
och offentliggors.



5bs
Ratt pad grund av teckning av
aktier, teckningsratt och

fondaktierétt, samt inlésenréatt och
saljratt som avses i 2 §, anses alltid
marknadsnoterad om den grundar
sig pa aktie som anses
mar knadsnoterad.

1. Denna lag trader i kraft den 1 januari 2010 och tillimpas forsta gdngen vid

2011 ars taxering.
2. Tidigare bestimmelser ska tillimpas i friga om forhéllanden som intréffat

fore ikrafttradandet.



5 Fordlag till lag om andring i lagen
(2001:1227) om galvdeklar ationer och
kontrolluppgifter

Hérigenom foreskrivs att 10 kap. 9 § och 15 kap. 2 § lagen (2001:1227) om
sjdlvdeklarationer och kontrolluppgifter ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

10 kap.
9§
I kontrolluppgiften skall foljande I kontrolluppgiften ska foljande
uppgifter ldmnas: uppgifter 1dmnas:
1. vid avyttringen av deldgarritterna eller fordringsrétterna, slutférandet av
options- eller terminsaffaren eller utfirdandet av en option, den ersittning som
har Overenskommits efter avdrag for forsdljningsprovision och liknande

utgifter,

2. antalet deldgarritter eller fordringsritter,

3. deras slag och sort, samt

4.den kontanta erséttningen vid
sddana byten av andelar som avses i
48 a kap. 2 § och 49 kap. 2 §
inkomstskattelagen (1999:1229).

3. deras slag och sort,

4.om de ar marknadsnoterade,
samt

5.den kontanta ersdttningen vid
sddana byten av andelar som avses i
48 a kap. 2 § och 49 kap. 2 §
inkomstskattelagen (1999:1229).

Om ett terminsavtal slutfors genom att den ena parten siljer en tillgdng
samtidigt som samma part forvdrvar en mindre tillging av samma slag, far
uppgift limnas om bruttoerséttningen vid forsiljningen.

15 kap.

Onoterade foretag som omfattas
av 57 kap. inkomstskattelagen
(1999:1229) samt
famanshandelsbolag skall till
foretagsledare och deldgare samt
nirstdende till dem ldmna alla
uppgifter som dessa behover for att
kunna berdkna sina intdkter frin
foretaget eller handelsbolaget.

2§

Foretag som omfattas av 57 kap.
inkomstskattelagen (1999:1229) och
inte & marknadsnoterade samt
famanshandelsbolag ska till
foretagsledare och deldgare samt
narstdende till dem Ildmna alla
uppgifter som dessa behdver for att
kunna berdkna sina intdkter fran
foretaget eller handelsbolaget.

Bestimmelserna 1 forsta stycket skall pd motsvarande sitt gélla for
europeiska ekonomiska intressegrupperingar.

? Senaste lydelse 2005:344.
? Senaste lydelse 2005:1135.
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6 Bakgrund

I 48 kap. 5 § IL definieras begreppet marknadsnoterad som forekommer 1 ett
stort antal bestdimmelser 1 IL. Begreppet marknadsnoterad har visat sig vara
otydligt och svartillimpat och behover darfor fortydligas och forenklas.

Frigan om en reformering av begreppet har aktualiserats vid flertal
tillfallen. Skattelagskommittén tillsattes 2 maj 1991 for att gora en teknisk
oversyn av inkomstskattelagstiftningen och utforma ett skattesystem som é&r
overskadligt och sprakligt moderniserat. I samband med att huvudbeténkandet
Inkomstskattelag  (SOU  1997:2) remissbehandlades ansag Svenska
Bankforeningen och Svenska Fondhandlareforeningen det vara lampligt att, i
motsats till utredningen, ha kvar kravet pa att noteringen ska vara allmént
tillginglig. Vidare ville organisationerna att det skulle klargdras att ett
vardepapper som ér inregistrerat vid en bors ska anses som marknadsnoterat
oavsett hur ofta det sker en omsittning. Kravet pa allmén tillgdnglighet av en
notering beholls som ett uttryckligt krav i lagtexten. Regeringen fann dock inte
skél att gora ndgon dndring med anledning av foreningarnas forslag om
inregistrerade virdepapper utan uttalade att aktier som dr inregistrerade vid en
svensk bors regelmissigt faller in under definitionen av marknadsnoterade
deldgarritter medan andra inregistrerade instrument kan falla utanfor
(1999/2000:2, del 2 s. 575, och RA 1994 ref. 26).

Fondbolagens forening, Svenska Fondhandlarféreningen och Svenska
Bankforeningen tillsammans med Fondbolagens forening har dérefter 1dmnat
forslag om fortydliganden av begreppet marknadsnoterad. Fondbolagens
forening foreslog att vardepappersfonder som kurssétts minst var fjortonde dag
ska anses uppfylla kraven for att anses marknadsnoterad (2002-05-07, dnr
Fi2002/1960). Foreningarna har déarefter gemensamt foreslagit att en
deldgarritt eller fordringsritt ska anses marknadsnoterad om den &r
inregistrerad eller noterad vid svensk eller utlindsk bors eller, om
inregistrering inte dr for handen, den dr foremal for kontinuerlig och
offentliggjord notering. Notering som normalt sker minst var fjortonde dag ska
anses kontinuerlig. Foreningarna har vidare foreslagit att andel 1
viardepappersfond alltid ska anses marknadsnoterad (2002-12-18, dnr
Fi2002/1960).

I samband med de dndringar som genomfordes 1 samband med att VpML
infordes uttalade regeringen att begreppen noterad pé svensk eller utlindsk
bors ersitts av begreppen upptagen till handel pé en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor EES utan att det innebédr nidgon dndring i sak
(prop. 2006/07:115, s. 663 f). Uttrycket foremél for kontinuerlig allmént
tillgénglig notering pa grundval av marknadsméssig omsittning fordndrades
inte. En deldgarrdtt eller fordringsritt som ar foremal for handel pd en
handelsplattform borde ddrmed kunna betraktas som marknadsnoterad (prop.
2006/07:115, a. st.). Regeringens tidigare uttalande att det forekommer att
vardepapper, som enligt géllande regler &r inregistrerade vid bors, inte anses
vara marknadsnoterade (se RA 1994 ref. 26 och prop. 1999/2000:2, del 2 s.
575) kommenterades i detta sammanhang med att det dven i fortsattningen bor
stéllas krav att viardepapperet dr foremdl for kontinuerlig allmint tillginglig
notering pa grundval av marknadsméssig omsittning.
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7 Gallande ratt
7.1 Begreppet marknadsnoterad

I 48 kap. 5 § IL finns en definition av begreppet marknadsnoterad som
forekommer 1 ett stort antal bestimmelser 1 lagen. Begreppet anvéinds for
deldgarritter och fordringsrétter. Med deldgarritter och fordringsritter avses
bl.a. aktie, ritt pa grund av teckning av aktier, teckningsritt, fondaktieratt,
andel i en investeringsfond och fordran (48 kap. 2 — 4 §§ IL). Bestimmelserna
om deldgarritter och fordringsritter ska tillimpas ocksd pd inlosenrétt och
sdljratt som avser aktier, termin och option vars underliggande tillgangar
bestar av aktier, aktieindex, fordran eller ranteindex.

En deldgarritt eller fordringsritt anses marknadsnoterad om den é&r
upptagen till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfor EES. En deldgarritt eller fordringsritt ska vidare betraktas som
marknadsnoterad om vissa forutséttningar ar uppfyllda. Som marknadsnoterad
anses ocksd en deldgarritt eller fordringsrdtt som, utan att vara upptagen till
handel pa reglerad marknad, ar foremal for kontinuerlig allmént tillgénglig
notering av marknadsméssig omsdttning. Detta innebédr att en aktie som ar
noterad hos ett vdrdepappersinstitut inbegrips om noteringen hélls allmént
tillganglig. Med allmiént tillgdnglig menas enligt prop. 1989/90:110 s. 723 att
savil skattskyldiga som Skatteverket kan f4 del av noteringen. Regeringen har
uttalat bl.a. att 1 friga om uttrycket “annan kontinuerlig notering” &r det av
betydelse i vilken omfattning en inofficiell lista uppdateras och i vilken
utstrdckning en notering ér tillgénglig for allménheten. Uttrycket “kontinuerlig
notering” innebdr inte ett krav pa daglig notering men diremot krévs en viss
regelbundenhet i uppdateringen av noteringarna. Aven marknadsnoteringar
rdknas som allmint tillgdngliga uppgifter om kdp- och sdljpriser frén s.k.
market makers finns (prop. 1989/90:110, s. 429 f). Aktier som noteras pa listor
som dagligen publiceras 1 media far anses uppfylla noteringskravet (prop
1996/97:45, s. 32). Skatteverket har i en skrivelse den 18 november 1998
(RSV Dnr. 10145-98/900) uttalat att ett viardepapper ar marknadsnoterat om
avsikten &r att det ska vara varaktigt noterat, noteringarna avser omséttning
som normalt forekommer minst en gdng var tionde dag samt noteringarna halls
tillgdngliga av bank, fondkommissionir, s.k. market maker eller annan och
bevaras intill sjétte aret efter noteringsaret.

Bestdmmelsen har anpassats till terminologin i VpML. Begreppen upptagen
till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES
har inforts. I sak innebér detta inte ndgon dndring 1 forhéllande till gillande
ritt (prop. 2006/07:115, s. 575). Uttrycket foremal for kontinuerlig allmint
tillgdnglig notering pa grundval av marknadsmaissig omsittning ldmnades
ofordndrat. En aktie som &r foremal for handel pa en handelsplattform anses
marknadsnoterad (prop. 2006/07:115, s. 663 f). Bestimmelsen idr dirmed
tillamplig pa en deldgarritt eller fordringsratt som &r foremal for handel pa en
handelsplattform, om forutséittningarna for kontinuerliga allmént tillgangliga
noteringar ar uppfyllda.

Regeringsritten ansig i RA 1994 ref. 26 att en ren inregistrering, utan
noteringar om avslut, inte var att anse som en marknadsnotering. Vardepapper,
som dr inregistrerade vid bors men inte dr foremal for kontinuerlig allmint
tillgénglig notering pa grundval av marknadsmaissig omsittning, anses darmed
inte marknadsnoterade. Regeringen har uttalat att aktier som &r inregistrerade
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vid en svensk bors regelméssigt faller in under definitionen av
marknadsnoterade deldgarritter, medan det kan finnas andra inregistrerade
instrument som faller utanfor definitionen av marknadsnotering (prop.
1999/2000:2, del 2 s. 575 och 2006/07:115, s. 663 f). Det bor i sadana fall
krdvas att virdepapperet dr foremal for kontinuerlig allmént tillgdnglig
notering pa grundval av marknadsmaéssiga omséttningar (se dven Skatteverkets
skrivelse 2005-02-21, dnr 130 90533 05/111).

Begreppet marknadsnoterad ska séledes tillimpas pa sdvil aktier som pa
t.ex. optioner, terminer och warranter. Ett flertal aktieindexobligationer torde
numera anses vara marknadsnoterade deldgarritter (RA 1994 ref. 26 och RA
2003 ref. 48). CMC Markets CFD-kontrakt (Contracts for Difference eller
marginalkontrakt) utgdr enligt Skatteverkets uppfattning terminsliknande
instrument och sédana kontrakt for aktier eller aktieindex torde utgora
marknadsnoterade deldgarritter.

7.2 Begreppet mar knadsnoter ad inom
kapitalbeskattningen m.m.

Begreppet marknadsnoterad har for  deldgarritter betydelse  for
kapitalbeskattningen. Inom kapitalbeskattningen har begreppet betydelse for
nir full avdragsritt for kapitalforluster mot kapitalvinster foreligger. Det har
ocksd betydelse for nédr anskaffningsutgiften far berdknas med en
schablonmetod for siddana deldgarritter som inte &r terminer, optioner,
teckningsrétter och fondaktierdtter samt inldsenrétter och séljréitter som avser
aktier. Begreppet har &ven betydelse for nér utdelningar och kapitalvinster
beskattas med en ldgre kapitalskattesats. Darutover har begreppet betydelse
vid framskjuten beskattning vid andelsbyten.

Schablonmetoden

Vid forsdljning av en del av ett innehav av samma slag och sort, t.ex. aktier i
ett foretag, ska genomsnittsmetoden anvidndas for Dberdkning av
anskaffningsutgiften (48 kap. 7 § IL). Genomsnittsmetoden innebér att
omkostnadsbeloppet for samtliga aktier av samma slag och sort ska berédknas
gemensamt pa grundval av faktiska anskaffningsutgifter och med hénsyn till
intriffade fordndringar 1 innehavet. Vissa undantag finns betrdffande
nédringsbetingade andelar, partiella fissioner, andelsbyten med framskjuten
beskattning och uppskovsgrundande andelsbyten.

For marknadsnoterade deldgarritter far 20 procent av forsdljningspriset
anviandas som alternativt omkostnadsbelopp (schablonmetoden), 48 kap. 15 §
IL. Regeln inférdes som en hjélpregel for att forenkla betridffande vérdepapper
som dr foremal for allmén handel, emissioner m.m. som kan gora det svért att
utreda anskaffningsvérdet (prop. 1975/76:180, s. 157 och prop. 1989/90:110,
s. 456). Schablonmetoden giller t.ex. for aktier och aktieindexobligationer
men inte for optioner, terminer och inte heller for teckningsritter,
fondaktierétter, inlésenrdtter och séljritter som erhallits pa grund av
aktieinnehav, dvs. s.k. aktiebaserade deldgarritter. Dessa sistndmnda anses
forviarvade utan kostnad (48 kap. 13 och 15 §§ IL). Schablonmetoden far
ddaremot tillimpas pa teckningsritter, fondaktierétter, inldsenritter och
sdljrdtter som kopts pa marknaden. Schablonmetoden far dven anvindas vid
avyttring av andelar som varit marknadsnoterade, men som ar foremél for



13

avnotering i anslutning till inledandet av ett forfarande om inldsen, fusion,
fission, likvidation eller konkurs.

Kapital forluster

Kapitalforluster dar som huvudregel avdragsgilla till 70 procent (48 kap. 24 §
IL). For marknadsnoterade deldgarrétter far dock kapitalforluster kvittas fullt
ut mot kapitalvinster pd marknadsnoterade deldgarritter, sdsom
marknadsnoterade aktieoptioner, aktiefonder, blandfonder, konvertibler i
svenska kronor, aktieindexobligationer och liknande som gors under samma
ar. Kapitalforluster vid forséljning av en marknadsnoterad aktiepost far ocksé
kvittas fullt ut mot vinst vid forséljning av en ej marknadsnoterad aktiepost
(48 kap. 20 § IL, prop. 1999/2000:100, s. 218 ff). Om inte avdragsritt
foreligger fullt ut ska 70 procent dras av (48 kap. 20 a §). Detta géller t.ex.
kapitalforluster pd marknadsnoterade aktier mot skattepliktiga kapitalvinster
pa andra ej marknadsnoterade tillgdngar &n aktier (prop. 2005/06:125, s. 61 f).
Om inte hela kapitalforlusten ska dras av enligt bestimmelsen i 48 kap. 20
eller 20 a §§ IL s& ska 70 procent av resterande del av forlusten dras av,
48 kap. 24 § IL.

En begrinsad avdragsritt till 70 procent for kapitalforluster motverkar
effekten av skattekrediter och skatteplanering som uppkommer om forluster
tidigareldggs medan vinster skjuts upp (prop. 1989/90, s. 428 och 459 samt
1999/2000:100, s. 218). Full avdragsritt medges dock i vissa fall.

Bakgrunden till att marknadsnoterade vérdepapper ges en sirstidllning i
skattelagstiftningen ar att det betrdffande dessa gér att kontrollera om sadan
egendom kopts och sélts samt till vilket pris (prop. 1989/90:110, s. 428 f). En
generell avdragsbegrinsning skulle ocksd innebdra en omotiverad hérd
behandling av aktieforséljningar och det risktagande som aktieinnehav
innebdr. Detta giller sdrskilt for egendom som omsitts ofta och med
kursfluktuationer, vilket medfor inldsningseffekter. For att forbattra villkoren
for extern kapitaltillforsel till ej marknadsnoterade foretag utvidgades ritten
till kvittning pd kapitalforluster (prop. 1996/97:45, prop. 1997/98:150 och
prop. 1999/2000:100 s. 218 ff). Detta mot bakgrund av att den skattemissiga
behandlingen av kapitalforluster ansags vara av stor betydelse for risktagande 1
nédringsliv och villighet till nysatsningar. Vidare ansags att olika
investeringsalternativ skulle vara neutrala i forhdllande till varandra.

Sankt kapital skattesats

For utdelning och kapitalvinst i ej marknadsnoterade foretag som inte ar
kvalificerade ar skattesatsen 25 procent (42 kap. 15 a § IL). Detta uppnas
tekniskt genom att fem sjdttedelar av utdelning och kapitalvinst beskattas med
30 procent. Kapitalforlust pa ej marknadsnoterade andelar i svenska aktiebolag
och utlindska juridiska personer &r avdragsgill till fem sjdttedelar. Efter
kvoteringen far kvittning ske mot vinst pd sddana tillgingar samt andra
marknadsnoterade deldgarritter (48 kap. 20 § IL). Till den del en kapitalforlust
pa ej marknadsnoterade andelar inte kan kvittas ska fem sjittedelar av 70
procent dras av (48 kap. 20 a § IL).

Reglerna tillkom for att kompensera dgare av ej marknadsnoterade foretag
for den skatteskdrpning som borttagandet av tidigare littnadsregler innebar
(prop. 2005/06:40, s. 67). Kompensationen lades pa dgarniva. Nir tidigare
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gillande lattnadsregler infordes motiverades detta med att det fanns vissa skl
att underlidtta sma och medelstoras fOretags fOrsérjning med externt
riskkapital. Den battre tillgangen till kapitalmarknaden som féljer av notering
vid bors var avgdrande for gransdragningen och dédrmed for vilka foretag som
skulle omfattas av en lattnad. Detta géllde sérskilt for de foretag vars andelar
inte var noterade pd nagon bors. Av konkurrensskil jamstélldes foretag vars
andelar var noterade pa nagon bors med foretag péd inofficiella listor som
utgjorde jamforbara alternativ till dévarande borsens OTC och O-listor
(1996/97:45). Det ansags dock inte Onskvirt att olika slag av aktiebolag,
oberoende av om andelarna i bolagen dr noterade pad bors eller inte, moter
olika skatteméssiga villkor. De associationsrittsliga reglerna ér visserligen inte
identiska for noterade och onoterade foretag. Bland annat giller vissa
begrinsningar i rétten att genom annonsering sprida aktier och teckningsritter
i s.k. privata bolag. Det innebir att det for onoterade foretag kan vara svérare
att attrahera riskkapital fran potentiella externa dgare eftersom informationen
om dessa foretag och deras lonsamhets- och produktionsforutsittningar i
allménhet dr sdmre &n for de foretag som &r marknadsnoterade. Det ansags
dock inte skattesystemets uppgift att kompensera for detta slag av skillnader i
information (prop. 2005/06:40, s. 65). Lattnadsreglerna ansdgs ocksa bl.a.
innebéra en ineffektiv fordelning av riskkapital och avskaffades.

Framskjuten beskattning vid andel sbyte

Vid framskjuten beskattning vid andelsbyten géller att om mottagna andelar
inte d4r marknadsnoterade ska de vid tillimpning av genomsnittsmetoden i
48 kap. 7 § IL inte anses vara av samma slag och sort som andra andelar i det
kopande foretaget som innehas av séljaren (48 a kap. 16 § IL).

Kapitalforluster pa fordringsratter

Aven kapitalforluster pa fordringsritter ir som huvudregel avdragsgilla till 70
procent. For andra marknadsnoterade skuldebrev &n premieobligationer &r
kapitalforlust avdragsgill fullt ut utan kvotering till 70 procent (48 kap. 23 §
IL). Viérdeforandringarna pd dessa skuldebrev ér 1 allménhet smé och det finns
stora mojligheter att kontrollera innehavet hos enskilda skattskyldiga. Det
finns darfor inte lika stora skél att 1ata avdragsbegrénsningen gélla dem (prop.
1989/90:110, s. 460). For premieobligationer och icke marknadsnoterade
skuldebrev &r kapitalforlust avdragsgill till 70 procent (48 kap. 24 § IL).

7.3 Begreppet marknadsnoterad i inkomstslaget
naringsver ksamhet

Inom foretagsbeskattningen har begreppet betydelse for ndr andelar utgor
ndringsbetingade andelar, for avskattning vid forséljning av bostdder i
fAmansforetag, vid underprisoverlatelser, vid uppskov med beskattningen vid
koncerninterna andelsavyttringar. Vidare har begreppet betydelse for nir
skattefri s.k. lex Asea-utdelning far ske och vid partiella fissioner samt nér
skalbolagsbeskattning ska ske.
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Naringsbetingade andelar

Huvudregeln for hur utdelning pd nidringsbetingade andelar ska behandlas
finns 1 24 kap. 17 § IL. Av denna framgar att utdelning pa en niringsbetingad
andel inte ska tas upp till beskattning. Ocksé kapitalvinst vid avyttring av en
ndringsbetingad andel &r som huvudregel skattefri. Det foljer av
bestimmelserna i1 25 a kap. 3 och 5 §§ IL. En ej marknadsnoterad andel anses
alltid som niringsbetingad (24 kap. 14 § IL). En marknadsnoterad andel &r
ndringsbetingad om den juridiska person som dger andelen innehar andelar
med minst tio procent av rosterna i det dgda foretaget, eller om innehavet av
andelen betingas av rorelse som bedrivs av den juridiska personen som dger
andelen eller av ett denne nirstdende foretag (24 kap. 14 § IL). I dessa fall ska
dock édven ett innehavstidsvillkor uppfyllas (24 kap. 20 §, 25 a kap. 5 och 6 §§
IL).

En kapitalforlust pd en ndringsbetingad andel far bara dras av om en
motsvarande kapitalvinst skulle ha varit skattepliktig (25 kap. 8 § och
25akap. 5 § IL). Om en avyttring har skett med forlust maste alltsd en
provning goras om forutsittningarna for skattefrihet hade varit uppfyllda om
avyttringen 1 stillet hade medfort en kapitalvinst. Kapitalforluster pa
ndringsbetingade andelar kan bara vara avdragsgilla om det dr friga om
marknadsnoterade andelar dir innehavstidsvillkoret inte dr uppfyllt (25 a kap.
5 och 6 §§). En siddan forlust far dock inte dras av som en kostnad i
nédringsverksamheten utan ska dras av i den s.k. aktiefillan pa samma sétt som
sker for kapitalplaceringsandelar (48 kap. 26 § IL).

Marknadsnotering har dven betydelse for berdkningen av anskaffningsvirde
nér en deldgarritt upphor att vara ndringsbetingad (25 kap. 6 § IL).

Marknadsnoterade andelar avnoteras som regel 1 samband med ett
tvangsforfarande efter ett offentligt erbjudande om uppkop, ndr det
uppkdpande foretaget uppnétt ett innehav med mer &dn 90 procent av kapitalet
och rosterna 1 det foretag som kdps upp, se 14 kap. 31-35 §§ ABL. Det har
inte ansetts motiverat att kapitalplaceringsandelar pad grund av en sidan
avnotering ska kunna siljas eller 16sas in utan beskattning av en kapitalvinst.
Motsvarande géller for det fall att avnotering sker i anslutning till inledandet
av ett forfarande om inldsen i andra fall, likvidation, konkurs eller fusion. I
sadana fall ska kapitalplaceringsandelar anses vara marknadsnoterade 4ven om
noteringen har upphort, 24 kap. 14 § IL.

Begreppet marknadsnotering anvinds for att avgrdnsa graden av
dgarengagemang och risktagande (prop. 2002/03:96, s 76). E;j
marknadsnoterade andelar anses normalt inte l&dmpa sig som objekt for
kapitalplaceringar. S&dana andelar dr inte heller likvida pd samma sétt som
noterade andelar och dessa foretag dr manga génger beroende av en eller ett
fatal produkter eller tjinster. Dessa omstdndigheter medfor typiskt sett en
hogre risk och motiverar att ¢j marknadsnoterade andelar alltid ska rdknas som
nédringsbetingade andelar oberoende av rostandel 1 det dgda foretaget.

Eftersom marknadsnoterade andelar &r likvida i och med att de &r foremél
for omséttning har det ansetts nddvéndigt att uppstilla villkor om en minsta
innehavstid for att motverka kringgdenden av regelverket och troskeleffekter
(prop. 2002/03:96, s. 79). For marknadsnoterade andelar géller dirfor ett
innehavstidsvillkor.  Innehavstidsvillkoret — gdller ocksd aktiebaserade
deldgarritter (25 a kap. 7 § IL).
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Forsaljning av bostad i famansforetag

Om ett avyttrat foretag — direkt eller indirekt genom ett dotterforetag —
innehar en fastighet som till huvudsaklig del har anvints som bostad under de
tre ar som foregatt avyttringen av en deldgare 1 det avyttrande foretaget eller i
moderforetaget eller for nérstdende till en delidgare ndgon gang, ska
andelsoverlatelsen medfora att fastigheten skattas av hos det foretag som
innehar fastigheten (25a kap. 25 §). Detsamma géller for andel i
privatbostadsforetag. Denna sirskilda fdmansforetagsregel har inforts for att
motverka omotiverade skatteformaner vid forpackning av en fastighet som till
huvudsaklig del anvénts som bostad av deldgaren eller nérstdende till denna.
Bestimmelsen om avskattning ska emellertid inte tillimpas t.ex. om den
avyttrade andelen dr marknadsnoterad.

Under prisover|atel ser

Uttagsbeskattning kan underlatas nér tillgdngar dverlats till pris understigande
marknadsvirdet. Bestimmelserna om underprisoverlatelser och de krav som
uppstéllts finns intagna i 23 kap. IL. Med underprisdverlitelse avses
Overlatelse av en tillgdng utan ersdttning eller mot ersittning som understiger
marknadsvirdet utan att detta dr affirsméssigt motiverat. Det finns dock
hinder mot att virden genom underprisdverldtelser Overfors utan
uttagsbeskattning i vissa fall. En situation dr nir viarden overfors fran foretag
med sérskilt kvalificerade inte marknadsnoterade andelar till foretag utan
kvalificerade andelar. Om nagon andel i det Overldtande foretaget ar
kvalificerad, krivs for att ett svenskt aktiebolag, svensk ekonomisk forening
eller utlindskt bolag ska kunna vara forvérvare, att andelarna i det férviarvande
bolaget ska vara kvalificerade med minst samma andel av samtliga andelar
som i det overlatande foretaget (23 kap. 19 § IL).

Villkoren for att underldta uttagsbeskattning har siledes utformats sa att det
inte ska vara mojligt att kringgd reglerna om beskattning av utdelning och
kapitalvinst pd andelar i fdmansforetag 1 57 kap. IL. Det dr exempelvis inte
mojligt att utan uttagsbeskattning Gverfora tillgdngar till underpris fran ett
fAmansforetag till ett foretag vars aktier inte omfattas av reglerna i 57 kap. IL.

Emellertid kan det forekomma underprisdverlételser fran ett storre foretag
ddr en liten del av andelarna &r sérskilt kvalificerade till fGretag utan
kvalificerade andelar. Eftersom mojligheterna for enskilda dgare att paverka
sddana underprisdverldtelser i marknadsnoterade foretag torde vara sma kan
sddana underprisOverlatelser —goras utan uttagsbeskattning.  Sarskilt
kvalificerade andelar enligt 57 kap. 7 — 7 b § IL i marknadsnoterade foretag
betraktas darfor inte som kvalificerade vid tillimpning av 23 kap. 19 § andra
stycket IL (prop. 2006/07:2, s. 86 ff).

Uppskov vid andel sbyte

Uppskovsregler vid andelsbyten, dvs. nér ett foretag koper aktierna 1 ett annat
foretag och detta sker mot erséttning i form av aktier i det kpande foretaget,
innebér att beskattningen av kapitalvinst kan fa skjutas upp till dess att de
mottagna aktierna avyttras (49 kap. 19 § 1 st. IL). Uppskovsbeloppet tas, med
vissa undantag, upp till beskattning senast det beskattningsdr d& dganderitten



17

till en mottagen andel dvergar till annan. Aven di en mottagen andel upphdr
att existera ska uppskovsbeloppet tas upp till beskattning.

Uppskovsbeloppet vid avyttring av en mottagen andel som é&r
néringsbetingad ska inte tas upp. Om andelen dr marknadsnoterad ska dock
uppskovsbeloppet tas upp om inte innehavstidsvillkoret ar uppfyllt (49 kap.
19a § IL). Detta for att motverka kringgdenden av regelverket och
troskeleffekter till f6ljd av att marknadsnoterade andelar &r likvida 1 och med
att de ar foremal for omséttning (prop. 2002/03:96, s. 79).

Andelar som tagits emot vid ett andelsbyte och som &r belastade med ett
uppskovsbelopp ska inte anses vara av samma slag och sort som andra andelar
i det kopande foretaget som innehas av séljaren. De ska séledes, vid
genomsnittsberdkning, inte ldggas samman med andra andelar 1 det kdpande
foretaget (49 kap. 29 § IL). Detta giller dock bara om andelarna inte ar
marknadsnoterade. = Om  andelarna &  marknadsnoterade ska de
genomsnittsberdknas med andra marknadsnoterade andelar av samma slag och
sort oavsett om vissa av dem beldper med uppskov medan andra inte gor det.

Lex Asea-utdelning

Om ett svenskt moderbolag till sina aktiedgare delar ut samtliga aktier 1 ett
heldgt dotterbolag, kan denna utdelning i vissa fall bli skattefri (42 kap. 16 och
16 a §§ IL). Detta ger en mojlighet for ett bolag att dela upp sin verksamhet pa
tva olika bolag utan skattekonsekvenser for aktiedgarna. Bestimmelserna
tillimpas dven da moderbolaget inte dr svenskt men hor hemma i ett EES-land
eller annan stat med vilken Sverige har ett avtal om informationsutbyte.
Utdelningen av andelar 1 ett dotterforetag ska inte tas upp till beskattning om
vissa uppstillda villkor ar uppfyllda. Ett av villkoren &r att aktier i
moderbolaget ska vara marknadsnoterade enligt 48 kap. 5 § IL (prop.
1998/99:15, s. 244).

Partiella fissioner

Inneborden av reglerna om partiell fission dr att det overlatande foretaget inte
ska ta upp nagon intdkt och att det Overtagande foretaget ska Overta de
skatteméssiga viardena fran det Overlatande foretaget (kontinuitet, 38 a kap.
10-20 §§ IL). Erséttning som deldgare i det overlatande foretaget erhaller ses
som utdelning fran det dverlatande foretaget (24 kap. 3 a § och 42 kap. 16 b §
IL). Ersittning 1 form av andelar i det overlatande foretaget ska om de utgdr
kapitaltillgdngar, i likhet med vad som géller vid utdelning enligt lex Asea-
reglerna, inte tas upp. Till skillnad mot lex Asea-utdelning kan andelarna i det
overlatande foretaget utgdra ej marknadsnoterade andelar. Erséttning i pengar
ska diremot tas upp och behandlas som vanlig utdelning frén det dverlitande
foretaget. Om andelarna i det Overlatande foretaget &r lagertillgdngar hos
andelsédgaren ska utdelningen i form andelar inte tas upp till hdgre belopp én
vad utdelningen medfér i nedskrivning av andelsdgarens andelar i1 det
Overlatande foretaget.

P& samma sétt som giller vid framskjuten beskattning géller att det finns
turordningsregler for andelar i det Gvertagande foretaget (48 a kap. 18 a § IL)
och att andelarna vid berdkning enligt genomsnittsmetoden (48 kap. 18 ¢ § IL)
inte anses vara av samma slag och sort om de inte &r marknadsnoterade eller
kvalificerade enligt 57 kap. 7-7 b §§ IL.
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Skal bolagsbeskattning

Nir fysisk person dr sdljare finns i 49 a kap. IL samt i 11 kap. 11 a och
11 b §§ SBL regler om att bestimmelserna om skalbolag inte ska tillimpas om
ndgon andel i det foretag som den avyttrade andelen hinfor sig till ar
marknadsnoterad. Bestimmelser om skalbolag nér juridisk person &r séljare
finns 1 25 a kap. IL. Det finns olika situationer dér skalbolags- och
aterkopsreglerna inte ska tillimpas. Om ndagon andel eller aktiebaserad
deldgarritt i det avyttrade foretaget dr marknadsnoterad ska skalbolagsreglerna
inte tillimpas. Detta motiveras med att det dven utan de fOreslagna
skalbolagsreglerna inte torde vara mojligt for ett avyttrande foretag att uppna
omotiverade skatteformaner.

7.4 Vissainterimistiska delagarratter m.m.

Vissa deldgarritter m.m. &r sidrskilt reglerade inom kapitalbeskattningen.
Teckningsritt, fondaktierdtt m.fl. som utnyttjas for att forvirva aktier anses
inte som avyttring av det utnyttjade virdepapperet och utloser darmed ingen
beskattning (44 kap. 10 § IL). Om rétterna 1 stéllet sdljs dr for teckningsratter
och fondaktierdtter som grundas pa aktieinnehav i bolaget, men ocksd for
sddana inlosenrétter och siljritter, anskaffningsutgiften noll (48 kap. 13 § IL).
Darmed far inte schablonmetoden anvdndas vid berdkning av
anskaffningsutgift (48 kap. 15 § IL). Sérregleringen 4r motiverad av
forenklings- och kostnadsskal (prop. 1989/90:110, s. 434 ff, och 2005/06:39, s.
41 ff). Sédrregler finns ocksd inom néringsbeskattningen. Det giller ritt pd
grund av teckning av aktier, teckningsritter och fondaktierdtter, dvs. sadana
deldgarritter som inte utgdr andelar men som &nda utgor ett utflode av den rétt
i ett foretag som andelen grundar. Regleringen géller séledes vid foretradesratt
vid nyemission, for interimsaktie m.m., dvs. tillgdngarna som é&r endast ett av
tekniska skil betingat led mellan ursprungsaktierna och de nya aktier
(aktiebaserade deldgarritter (25 a kap. 4 § IL), prop. 2002/03:96, s. 106 fY).
Aven silj- och inldsenriitter anses som aktiebaserade deldgarritter, men endast
1 sddana fall da de har forvirvats pa grund av ett redan existerande innehav av
aktier. Réttens omedelbara koppling till en bakomliggande aktie
(ursprungsaktien) for med sig att den bor fi samma skatteméssiga behandling
som ursprungsaktien.

Om rétterna ddremot har kopts behandlas de 1 frdga om schablonavdrag och
beskattning av kapitalvinst respektive avdrag for kapitalforlust som &vriga
deldgarritter. Bedomning av om rétten dr marknadsnoterad eller inte fir goras
enligt samma bedomning som for 6vriga deldgarrétter.

Skatteverket har i en skrivelse den 18 november 1998 (RSV Dnr. 10145
98/900) gjort uttalanden om ndr ett vardepapper dr marknadsnoterat. I
skrivelsen anges att teckningsrétt, interimsaktie o dyl anses varaktigt noterad
om moderaktien dr marknadsnoterad.

7.5 Andd iinvesteringsfond

Med investeringsfond menas en fond bestdende av Gverldtbara virdepapper.
Fonden ska ha uppkommit genom kapitaltillskott frdn allminheten och dgs av
dem som tillskjutit kapitalet, dvs. andelsédgarna. Fonden som sparform é&r
forbehéllen kollektiva investeringar och maste dirfor vara spridd till en storre
krets sparare. Deldgarna bestimmer inte dver fondens forvaltning, utan denna
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skots av t.ex. ett fondbolag eller vardepappersbolag. Vidare dr deldgarna inte
ansvariga for fondens fOrpliktelser. I LIF anvidnds begreppet
investeringsfonder som ett samlingsnamn for virdepappersfonder och
specialfonder, dvs. fonder som &r 6ppna, omfattas av regler om riskspridning
och kontroll och vars andelar pa begiran aterkops eller inloses med medel ur
fonden.

Den svenska fondlagstiftningen baseras 1 stora delar pd det s.k. UCITS-
direktivet. Fondverksamhet, inbegripet forvaltning av investeringsfond och
forséljning och inldsen av andelar 1 fonden regleras i LIF (se t.ex. 1 kap. 1 § 7
och 10). Enligt bestimmelserna om tillstdndsplikt far fondverksamhet bara
drivas med stod av LIF och for detta krdvs Finansinspektionens tillstdnd
(1 kap. 3 och 4 §§ LIF).

I manga avseenden &r regleringen densamma for vérdepappersfonder och
specialfonder. Forvaltningen av en investeringsfond innebdr att fondbolaget
foretrader andelsdgarna i alla fragor som ror en investeringsfond (4 kap. 2 §
LIF). Vid f6rvaltningen av en investeringsfond ska fondbolaget handla
uteslutande i fondandelsdgarnas gemensamma intresse. Andelarna i en
investeringsfond ska vara lika stora och medfora lika rétt till den egendom
som ingar i fonden (4 kap. 10 § samma lag). Virdet av en fondandel ar
fondens vérde delat med antalet fondandelar. Fondens virde berdknas enligt de
grunder som anges i fondbestdmmelserna. Den egendom som far ingé i fonden
ska vérderas med ledning av gdllande marknadsvirde. Det finns krav pa hur
fondbolaget ska vara organiserat och hur medel i en fond far placeras.
Reglerna innebédr ocksd att tillgdngarna 1 fonden ska hallas atskilda och
forvaras av ett forvaringsinstitut. Vidare stéller gillande lagstiftning krav pa
information till andelsdgarna. Regelverket sidkerstiller sdledes ett
konsumentskydd for fondspararna.

Fondbolaget ska fortlopande och minst en géng varje vecka berdkna och pa
lampligt sitt offentliggdra fondandelsvirdet. (4 kap. 10 § tredje stycket LIF).
Noteringen avser inte inlosen utan formdégenhetsvirde. Enligt artikel 14.5 ¢ i
UCITS-direktivet ska andelarnas nettovérde faststéllas och lamnas till behorig
myndighet minst tvd ganger per vecka och uppgifterna om nettovirde
offentliggdras tva ganger per manad.

Av 4 kap. 8 § samma lag ska grunderna for berdkning av forsiljnings- och
inlésenpris for fondandelarna (punkt 5), var och hur forsiljning och inldsen av
fondandelar ska ske (punkt 6) och nér och var forsiljnings- och inlésenspriset
for fondandelarna samt fondens halvarsredogorelse och éarsberittelse ska
offentliggbras  (punkt 11) framgd av fondbestimmelserna. Av
fondbestdmmelser kan t.ex. framgé att virderingen av fondens innehav och
berdkning av andelsvidrdet (NAV, d v s Net Asset Value per unit) sker varje
bors- och bankdag, att inlosenpriset for fondandel ska vara fondandelsvirdet
den dag inldsen sker och att kursinformation publiceras i bl.a. dagstidningar.

Fondbolag star under Finansinspektionens tillsyn (10 kap. 1 §).

Vardepapper sfonder

Virdepappersfonder dr de fonder som uppfyller UCITS-direktivets krav och
saledes fir marknadsforas och siljas fritt 1 Ovriga ldnder inom EES. I UCITS-
direktivet beskrivs fondverksamhet som en verksamhet i vilken det
tillhandahdlls en finansiell tjdnst till ett kollektiv eller, ndirmare angivet, till
allméanheten. Fondbolaget anses dédrmed ha en generell kontraheringsplikt, en
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skyldighet att sdlja andelar i de fonder som fondbolaget forvaltar till alla som
onskar kopa. Forvaltningen kan dérfor skiljas fran individuell forvaltning.
Virdepappersfonder far marknadsforas och séljas fritt i ovriga lander inom
EES.

Med virdepappersfond menas en fond vars andelar kan I6sas in pa begéran
av andelsdgare och som bestar av finansiella tillgangar, om den bildats genom
kapitaltillskott fran allmdnheten och dgs av dem som skjutit till kapital samt
forvaltas enligt bestimmelserna i LIF (1 kap. 1 § 20 LIF).

En av de grundliggande fOrutsidttningarna i en véardepappersfond som
vinder sig till allmdnheten &r att andelsdgarna har ritt att 16pande fa sitt
innehav inlost ur tillgdngarna i fonden (4 kap. 13 § LIF). Principen aterfinns i
UCITS-direktivet.

Aven spridning och hantering av risker &r sérskilt reglerad. Av 5 kap. LIF
framgér bl.a. 1 vilka tillgdngar fonden fér placera.

Soecialfonder

Specialfonder dr fonder som pa nédgot sétt avviker frdn reglerna i UCITS-
direktivet. Det har ansetts finnas skl att inte helt binda upp regleringen till
den som giller inom EU. Detta for att sdkerstilla en dynamisk fondmarknad
och dven i framtiden kunna ge tillstand till innovationer som inte omfattas av
EG-regleringen. Genom att specialfonderna inte uppfyller de krav som stélls 1
UCITS-direktivet far de inte marknadsforas och siljas fritt utanfor Sverige.

Med specialfond menas en fond vars andelar kan l6sas in pd begiran av
andelsidgare och som bestdr av finansiella tillgdngar, om den bildats genom
kapitaltillskott fran allménheten eller fran en sérskilt angiven och avgrinsad
krets investerare och dgs av dem som skjutit till kapital samt forvaltas enligt
bestammelserna i LIF (1 kap. 1 § 18 LIF).

For specialfonderna finns en mojlighet att begransa den krets till vilken en
sddan fond riktas. En specialfond kan riktas till en sérskilt angiven och
avgrinsad krets investerare (6 kap. 1 § LIF, prop. 2002/03:150). Denna krets
av investerare far emellertid inte vara alltfor sndv. Att i fondbestimmelserna
ange att fonden ar 6ppen for alla anstillda pa ett visst medelstort foretag, alla
medlemmar i en viss forening med ett inte alltfor ringa antal medlemmar eller
alla 1 ett visst yrke kan ses som exempel pa vad som ligger inom mdojlighetens
ramar.

Fonder, t.ex. hedgefonder, kan t.ex. pa grund av olika placeringsstrategier,
placering 1 finansiella instrument som handlas pé illikvida marknader eller i
instrument dér likviditeten kan vara ett problem redan i dag begriansa uttag och
inséttningar. Specialfonder fir dirfor under vissa forutséttningar vara delvis
slutna. En fOrutsittning &r att fondspararen pa forhand vet vid vilka
tidsintervall som andelarna i fonden kommer att kunna l6sas in och att
avstandet mellan dessa inte &r alltfor stort. Eftersom fondsparandet bor vara ett
relativt likvitt sparande med tanke pa dess allméinna spridning fér inldsningen
av kapital inte vara ldngre dn ett 4r. En specialfond maste darfor vara ppen
for inlésen av andelar minst en géng per ar (6 kap. 1 § LIF). For sddana fonder
ska det pa forhand anges under vilka tidsperioder andelarna kan 16sas in. En
forutsittning &r att fondspararen i sddana fall pd forhand vet vid vilka
tidsintervall som andelarna i fonden kommer att kunna losas in och att
avstandet mellan dessa inte dr alltfor stort.
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Aven for specialfonder finns regler for forvaltningen och riskspridning
(6 kap. LIF).

Utlandska fonder

I lagen anvédnds ocksa begreppet fondforetag, dvs. utlaindska foretag. I dessa
sistnimnda ingar SICAV- och trustkonstruktioner.

Med fondforetag menas ett utlindskt foretag som i sitt hemland har tillstdnd
for verksamhet dar det enda syftet dr att gora kollektiva investeringar i sadana
tillgangar som anges i 5 kap. 1 § andra stycket eller 6 kap. 2 § andra stycket
LIF, med kapital fran allmidnheten eller fran en sérskilt angiven och avgrinsad
krets investerare, som tillimpar principen om riskspridning, och vars andelar
pa begdran av innehavarna aterkops eller inloses med medel ur foretagets
tillgangar (1 kap. 1 § 8 LIF).

Ett fondforetag som inte hor hemma inom EES eller som, om det hor
hemma inom EES, inte omfattas av UCITS-direktivet far efter tillstand av
Finansinspektionen driva fondverksamhet i Sverige om foretaget i sitt hemland
stdr under betryggande tillsyn av en myndighet eller annat behdrigt organ och
den myndigheten eller det organet har medgett att foretaget etablerar sig i
Sverige, (1 kap. 9 § LIF). Ett fondféretag som hor hemma inom EES far
marknadsfora och silja andelar i foretaget hdr i landet utan tillstind om
foretaget 1 sitt hemland har tillstdind att driva verksamhet enligt
bestimmelserna i UCITS-direktivet. Ett foretag som vill driva sadan
verksamhet ska anméla detta till Finansinspektionen (1 kap. 7 § LIF).
Fondforetag star under Finansinspektionens tillsyn (10 kap. 1 § LIF).
Tillsynen omfattar att foretaget foljer de lagar och andra forfattningar som
géller for foretagets verksamhet i Sverige.

Borshandlade fonder

Pa den europeiska marknaden har borshandlade fonder (édven kallade ETF,
eller Exchange Traded Fund) funnits sedan ar 2000. Marknaden {or
borshandlade fonder har haft en kraftig tillvixt i virlden sedan i borjan av
1990-talet nér den forsta borshandlade fonden noterades i USA.

Fondbolaget XACT lanserade ar 2000 Nordens forsta borshandlade fond.
Idag finns det sju XACT fonder noterade pa Stockholmsborsen, tre pd Oslo
Bors (XACT OBX) och en pd Helsingforsborsen (XACT OMXH25). Handel
av fondandelar sker via en bank eller annan vérdepappersmaiklare.
Fondandelarna handlas pad samma sétt som en aktie och kan kopas och séljas
under varje handelsdag. Marknadsgaranterna (market makers) stéller kop- och
sdljkurser med utgangspunkt i vérdering av fonden i realtid. Fondernas
officiella stingningskurser, "NAV-kurser" (“net asset value"), faststills varje
morgon baserat pa innehavets virde vid borsens stingning och publiceras
innan handeln startar. Kurserna som dr publicerade i dagstidningarna har en
dags fordrojning.

Beskattning av andel i investeringsfond
Investeringsfonder kan i beskattningshinseende indelas i olika huvudgrupper.

Aktiefonder édr sddana investeringsfonder som huvudsakligen placerar i aktier
och andra deldgarratter. Blandade fonder har annan sammanséittning av sina
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viardepapper @n aktiefonder och ridntefonder. Deras innehav av aktier
understiger alltsé 75 procent av fondféormdgenheten. En réntefond &r en svensk
eller utlindsk investeringsfond vars innehav endast bestar av fordringar och
andra vérdepapper i svenska kronor eller ranteindex.

Aktiefondandelar inklusive andelar i blandfonder behandlas skattemaéssigt
som aktier. Kapitalforluster vid avyttring av andelar 1 fonder ar som
huvudregel avdragsgilla till 70 procent (48 kap. 24§ 1IL). For
marknadsnoterade andelar i aktiefonder far kapitalforluster dras av enligt
samma regler som géller for andra deldgarritter, dvs. far kvittas fullt ut mot
kapitalvinster pd marknadsnoterade deldgarrdtter och andelar i1 svenska
aktiebolag och utlédndska juridiska personer som inte &r marknadsnoterade
(48 kap. 20 § IL). Andelar i1 blandfonder behandlas pd samma sétt som andelar
i aktiefonder. Vidare far schablonmetoden anvidndas vid berdkning av
anskaffningsvédrde (48 kap. 15 § IL). Fondandelar 1 aktiefonder inkluderat
blandfonder kan sédgas till sin natur alltid vara marknadsnoterade (prop.
1989/90:111, s. 431 £, och 1999/2000:100, s. 218 ff).

Av 48 kap. 21 § IL framgar att kapitalforluster vid avyttring av
marknadsnoterade andelar 1 réntefonder som innehdller bara svenska
fordringsritter ska dras av i sin helhet. Vidare framgar av 42 kap. 8 § andra
stycket IL att rdntekompensation beskattas som rinta vid kop av
marknadsnoterade réntefonder.

Utomlands  finns ménga olika  associationer som  omfattar
vardepappersforvaltning och i1 vilka andelar kan forviarvas. Vissa har en
teknisk konstruktion som liknar svenska védrdepappersfonder och som fungerar
pa samma sétt. En stor del av de utldndska fonder som marknadsfors och séljs
1 Sverige bygger dessutom 1 allt visentligt pa EG:s direktiv om
fondverksamhet (85/611/EEC 20.12 1985). Utldndska investeringsfonder ar
begrénsat skattskyldiga (6 kap. 10 a och 16 a § IL). Andelsédgare i de utlindska
fonder som motsvarar svenska fonder vad avser Oppenhet, reglering samt
kontroll beskattas for sin andel pd samma sitt som andelsdgare i svenska
vardepappersfonder (48 kap. 2 § IL, 2000/01:SkU9).

7.6  Kontrolluppgiftsskyldigheten

Awyttring av delgarratter och fordringsratter utom investeringsfonder

Kontrolluppgift ska ldmnas om avyttring av andra deldgarritter dn andelar i
investeringsfonder, fordringsritter samt options- och terminsaffarer (10 kap.
7§ LSK). Sadana kontrolluppgifter ska limnas av véardepappersinstitut
(10 kap. 8 § LSK). Kontrolluppgifterna ska innehalla bl.a. uppgift om
ersittning vid avyttring, antal samt deldgarratternas och fordringsritternas slag
och sort (10 kap. 6 § LSK).

Awyttring av investeringsfonder

Den kontrolluppgift som ldmnas vid avyttring av andelar i en investeringsfond
ska innehalla uppgifter om uppkommen kapitalvinst eller kapitalforlust, vilket
slag av fond som avyttringen avser, fondens identifikationsuppgifter och
huruvida fonden &r marknadsnoterad (10 kap. 1 och 6 §§ LSK).
Kontrolluppgift ska &dven limnas om avyttring i ett sddant fondfoéretag som
driver verksamhet hér i landet enligt 1 kap. 7 eller 9 § LIF (10 kap. 1 § LSK).
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Kontrolluppgift ska ldmnas av fondbolag, viardepappersbolag och kreditinstitut
som fOrvaltar specialfonder, forvaltningsbolag som driver verksamhet hir i
landet, fondforetag som driver verksamhet hdr i landet, vardepappersinstitut
eller forvaltare (10 kap. 3 och 4 §§ LSK).

Utdelning pa naringsbetingade andelar som ar marknadsnoterade

Den som har fétt utdelning pd en ndringsbetingad andel som &dr
marknadsnoterad ska ldmna uppgift om utdelningen om andelen har innehafts
kortare tid &n ett 4r ndr utdelningen ritteligen skulle ha tagits upp i
rikenskaperna. Aven den som har avyttrat en niringsbetingad andel eller en
ndringsbetingad aktiebaserad deldgarrdtt som dr marknadsnoterad ska ldmna
uppgift om avyttringen om andelen eller deldgarritten har innehafts kortare tid
an ett ar (3 kap. 7 a § LSK).

7.7  Lagen om vardepappersmarknaden (VpML)
Reglerad marknad och handel splattform

En reglerad marknad &r ett multilateralt system inom EES som sammanfor
eller mojliggér sammanforande av ett flertal kop- och sdljintressen i finansiella
instrument frin tredje man — regelmaissigt, inom systemet och i enlighet med
icke skonsmissiga regler — sa att detta leder till avslut (1 kap. 5 § 20 VpML).
Bors dr ett svenskt aktiebolag eller en svensk ekonomisk férening som har fatt
tillstdnd enligt denna lag att driva en eller flera reglerade marknader (1 kap.
5§ 3 och 12 kap. 1 och 2 §§ VpML). Tillstdnd att driva en reglerad marknad
far enligt 12 kap. 9 § dven ges utlindska foretag. En bors far erbjuda att
Overlatbara vérdepapper som har tagits upp till handel pd marknaden
inregistrering vid den reglerade marknaden (1 kap. 12 § VpML). Inregistrering
far ske bara om det med hinsyn till marknadsforhdllandena for de Gverldtbara
viardepapperen och omstindigheterna i Ovrigt finns forutséttningar for en
dndamaélsenlig handel med dem (14 kap. 12 § VpML).

En handelsplattform ar ett multilateralt handelssystem (Multilateral Trading
Facility, MTF) inom EES som enligt tillstdnd drivs av ett virdepappersinstitut
eller en bors och som sammanfor ett flertal kdp- och séljintressen i finansiella
instrument frén tredje man — inom systemet och i enlighet med icke
skonsmissiga regler — sa att detta leder till avslut (1 kap. 5 § 12 och 2 kap. 1 §
8 VpML). Forutsittningarna for tillstdind anges 1 3 kap. 1 § VpML. For
utlandska foretag anges forutsittningarna i 4 kap. 1 och 4 §§ VpML.

Tillsyn utévas av Finansinspektionen (23 kap. 1 § VpML). Varje
medlemsstat har skyldighet att utse de behdriga myndigheter som ska fullgora
de uppgifter som direktivet foreskriver (artikel 48 i MiFID). Aven i linder
utanfor EES torde det finnas myndigheter som anfortrotts motsvarande
uppgifter (prop. 2006/07:115, s. 551 f). Av 1 kap. 5 § 2 VpML foljer
definitionen av behorig myndighet, dvs. Finansinspektionen och i sérskilt
angivna fall Bolagsverket och 1 Ovrigt en utlindsk myndighet som har
behorighet att utdva tillsyn 6ver utlindska vérdepappersforetag och foretag
som driver en reglerad marknad eller annan motsvarande marknad.
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Principerna om fritt tilltréade, neutralitet och god genomlysning

For tillstdnd krdvs att det finns skil att anta att verksamheten kommer att
drivas enligt bestimmelserna i VpML. For utldndskt foretag som hor hemma
inom EES och som 1 hemlandet har tillstind att driva vardepappersrorelse far
driva virdepappersrorelse fran filial efter underrittelse fran behorig myndighet
1 foretagets hemland. Savil ett virdepappersinstitut eller bors som driver en
handelsplattform som bors som driver en reglerad marknad ska darmed
tillimpa principerna om fritt tilltrdde, neutralitet och god genomlysning
11 kap. 1 § och 13 kap. 1 § VpML). Med fritt tilltrdde avses att var och en som
uppfyller de krav som stélls i denna lag och av institutet far delta i handeln.
Neutralitet innebdr att institutets regler for handelsplattformen tillimpas pa ett
likformigt séitt gentemot alla som deltar 1 handeln, och god genomlysning
innebér att deltagarna far en snabb, samtidig och korrekt information om
handeln och att allménheten far tillfélle att ta del av sddan information.

Informationskrav pa reglerade marknader och handelsplattformer (god
genomlysning)

11 kap. 9 § och 13 kap. 9 § VpML regleras 1 vilken utstrickning en bors eller
ett virdepappersinstitut ska offentliggéra information fore och efter handel.
Information ska offentliggbras avseende de finansiella instrument som &r
upptagna till handel pa den reglerade marknaden eller handlas pa
handelsplattformen i den utstrackning som, med hénsyn till verksamhetens art
och omfattning, behdvs for att sidkra en god genomlysning. Informationen ska
goras tillgdnglig for allmidnheten péd rimliga affirsméssiga villkor. For aktier
géller att bl.a. kop- och séljbud samt orderdjup ska goras tillginglig for
allménheten fortlopande under den tid som den reglerade marknaden ar Gppen
och pa rimliga affarsmissiga villkor (11 kap. 10 — 11 §§ och 13 kap. 10 §
VpML). Vidare ska en bors offentliggora bl.a. pris for de transaktioner med
aktier som har genomforts pd den reglerade marknaden sa snart det kan ske
och pé rimliga affarsméssiga villkor. Bestimmelserna om god genomlysning
har sin grund i direktivets krav pa genomlysning och ska frimja konkurrensen
mellan handelsplatser i syfte att 6ka investerarnas valmojligheter, stimulera
fornyelse, sénka transaktionskostnaderna och effektivisera marknadernas
prisbildning.

Handel splatser

Nasdaq OMX Nordic utgdr en reglerad marknad. Nasdaq OMX First North
och Aktietorget utgdr handelsplattformer. Aven NGM-bérsen (Nordic Growth

Market) driver en reglerad marknad (NGM Equity) respektive
handelsplattform (Nordic MTF).

7.8  Ovrigt
7.8.1 Kupongskattelagen

Schablonmetod far anvindas vid berdkning av anskaffningsvirde pa
marknadsnoterade aktier vid Aterbetalning av kupongskatt (27 §
kupongskattelagen).
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7.8.2 Inkomstskattelagen (IL)

Investerarskydd eller forsédkring som avses i 55 kap. 9 § IL ska i forsta hand
anses avse marknadsnoterade finansiella instrument, om inte den som har ritt
till ersdttningen begér annat.

7.8.3 Begrepp i andralagar
Inkomstskattelagen (IL)

I rubriken nérmast fore 42 kap. 15 a § samt i 48 kap. 1 § IL anvénds uttrycket
“onoterade fOretag”. De fOretag som avses dr sddana som inte é&r
marknadsnoterade enligt IL.

Lagen om sjdlvdeklarationer och kontrolluppgifter (LSK)

Av 15 kap. 2 § LSK framgar att bl.a. onoterade foretag som omfattas av
57 kap. IL ska till foretagsledare och deldgare samt nérstaende till dem 1dmna
alla uppgifter som dessa behover for att kunna berdkna sina intdkter fran
foretaget. Vid beddmningen av om ett foretag dr ett famansforetag eller ett
famanshandelsbolag giller vad som sdgs 1 56 kap. 2 — 5 §§ (57 kap. 3 § IL).
Av 56 kap. 3 § IL framgér att aktiebolag vars aktier dr upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES och
privatbostadsforetag inte dr fdmansforetag.

Av forarbetena (prop. 2005/06:40) framgar att uppgiftsskyldigheten géller
for onoterade foretag som omfattas av 57 kap. IL. Uppgiftsskyldigheten
behovs for att mojliggora for foretagsledare, deldgare och nérstaende i
fdmansforetag och famanshandelsbolag att fullgéra sin uppgiftsskyldighet i
deklarationen enligt 3 kap. 21 § LSK (s. 97).

Arsredovisningslagen (ARL) m.m.

I ARL definieras storre foretag (1 kap. 3 § 4). Definitionen innebir att foretag
vars andelar, teckningsoptioner eller skuldebrev dr upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES utgor storre
foretag. For sadana foretag giller ocksd t.ex. sdrskilda regler for
uppstillningsformer i1 balansrdkning och resultatrdkning och skyldighet att
uppritta koncernredovisning.

I Bokforingsnimndens allmédnna rad BFNAR 2007:4 anvédnds begreppet
“noterade foretag”. Som “noterade fOretag” anses “fOretag vars andelar,
teckningsoptioner eller skuldebrev dr upptagna till handel pad en reglerad
marknad inom EES eller pd en motsvarande marknad utanfér EES” (punkt
1 b).

Lagen ominvesteringsfonder (LIF)

Av placeringsbestimmelser framgér bl.a. att medel 1 en viardepappersfond far
placeras i penningmarknadsinstrument som dr, eller 1 6verldtbara vardepapper
som é&r eller inom ett ar frdn emissionen avses bli, upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES, eller foremal for
regelbunden handel vid nagon annan marknad som é&r reglerad och 6ppen for
allménheten (5 kap. 3 § forsta stycket). Med ”annan marknad som é&r reglerad”
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avses att kravet 1 UCITS-direktivet pa att marknaden ska vara reglerad alltjamt
géller men att det inte dr en “reglerad marknad” som avses. Sdvil marknader
inom som utanfor EES bor innefattas (jfr prop. 1991/92:113 s. 215). En
handelsplattform utgér dock inte en sddan “annan marknad” (prop.
2006/07:115, s. 672 f).

Av fondbestimmelserna, som ska finnas for varje investeringsfond, ska
bl.a. framgéd vilka virderingsprinciper som anvidnds vid virderingen av
onoterade tillgangar och vissa derivatinstrument (4 kap. 8 § andra stycket 4
och prop. 2002/03:150, s. 309 f).

Lagen om avkastningsskatt pa pensionsmedel (AvPL)

I AvPL anges virderingsregler for vardepapper, som ar upptaget till handel pa
en reglerad marknad, en motsvarande marknad utanfor EES-omrédet eller som
annars dr foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som é&r
reglerad och Oppen for allménheten (7 §). Avgrinsningen av begreppet ar
densamma som i LIF (prop. 1992/93:187 s. 184).

Om det finns bdde onoterade och noterade aktier i ett aktiebolag, ska alla
aktier tas upp till det virde som géller for de noterade aktierna (7 § sista
stycket).

Aktiebolagslagen (ABL)

I ABL finns ett forbud mot spridning av aktier m.m. i privata aktiebolag. Detta
for att forhindra att virdepapper i privata aktiebolag blir foremal for
organiserad handel. Virdepapper fir siledes inte handlas pa en reglerad
marknad, en motsvarande marknad utanfér EES eller nagon annan organiserad
marknadsplats (1 kap. 8 §). Om handeln ska rdknas som handel pa en
organiserad marknadsplats beror pa verksamhetens karaktdr och omfattning
(se prop. 2004/05:85 s. 513 f.). Mot bakgrund av uttalanden i forarbetena till
bestammelsen i 1975 ars aktiebolagslag bor en handelsplattform betraktas som
en sadan annan organiserad marknadsplats som avses i bestimmelsen (prop.
1993/94:196 s. 144 och prop. 2006/07:115, s. 677 1).

Lagen om straff for marknadsmissbruk vid handel med finansiella instrument
(marknadsmissbrukslagen)

Lagstiftningen rérande marknadsmissbruk — t.ex. forbuden mot insiderhandel
och otillborlig marknadspéverkan — &r dven tillimplig pa vardepapper som &r
foremdl for handel pd virdepappersmarknaden utan att vara upptagna till
handel pé en reglerad marknad. Detta uttrycks i lagstiftningen genom att den
omfattar d&ven handel pa ndgon annan organiserad marknadsplats eller handel
med eller genom nigon som yrkesméssigt bedriver sddan verksamhet som
avses 1 2 kap. 1 § VpML (1 §). Genom uttrycket annan organiserad
marknadsplats innefattas dven handel pa en handelsplattform (prop.
2006/07:115, s. 675).
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8  Overvaganden och skél
8.1  Allmanna utgangspunkter

Begreppet marknadsnoterad som forekommer i ett stort antal bestimmelser i
IL definieras 1 48 kap. 5 § IL. Begreppet anvinds 1 skattelagstiftningen 1 olika
syften, som t.ex. for att forhindra omotiverade skatteférdelar genom att avdrag
for kapitalforluster tidigareldggs. Detta kan aktualiseras genom att forsiljning
sker till priser som avviker fran marknadsvérdet. Begreppet anvinds ocksé for
att sarskilja 4gande som innebéar ren kapitalplacering frdn dgande som innebér
risktagande. I det sistnimnda fallet beskattas utdelningar och kapitalvinster
med den sédnkta kapitalskattesatsen eller inte alls om de hédrror fran
nédringsbetingade andelar.

Begreppet marknadsnoterad har visat sig vara otydligt och svartillimpat
och behover dérfor fortydligas och forenklas. Begreppet ér inte heller anpassat
till innehav av andelar i investeringsfonder. Det finns déarfor ett behov av att se
over hur begreppet kan fortydligas.

En av utgangspunkterna for en forenkling &r tydliga regler som &r enkla att
tillimpa och déirigenom minskar kostnader for hanteringen. For att
tillampningen ska forenklas bor regleringen ocksa vara i Overensstimmelse
med de bestimmelser som finns pa det finansiella omradet. Reglernas
tillampning ska ocksa ga att kontrollera pd ett enkelt sdtt och darigenom
motverka skatteundandragande. En annan utgangspunkt ar att fortydligandet
inte ska innebdra nagon skattemissig fordndring for enskilda innehavare av
véardepapper.

Enligt Skatteverket bor inriktningen vara att fortydliga reglerna genom att
infora en sa ldngt som mojligt schabloniserad grund for bedomningen baserad
pa oppenhet, genomlysning och tillsyn. Grunden fér beddmningen bor sa langt
som mojligt baseras pd "handelsplatsniva", dvs. att alla virdepapper som
handlas pd en viss handelsplats antingen anses marknadsnoterade eller inte.
Vidare ska reglerna fungera for sévél aktier som andra finansiella produkter
och detta for sdvil nu befintliga som framtida finansiella produkter. Reglerna
madste ocksa kunna tilldmpas pa investeringsfonder.

Andamalsenliga regler innebér objektivitet och stabilitet s& att likvirdiga
investeringar behandlas lika for dess dgare. Darigenom kommer reglerna att fa
en Dbittre Overensstimmelse med det bakomliggande syftet med
bestimmelserna, dvs. att motverka mojlighet att kunna tillskapa sig
omotiverade skatteformaner i form av skattekrediter samt att skilja ren
kapitalplacering fran riskkapital. Tydliga och @ndaméilsenliga regler leder till
storre forutsebarhet. Sddana regler leder ocksa till forenklingar for sdvil dem
som dger virdepapper (dvs. bade privatpersoner och foretag) som for
kontrolluppgiftslimnare. Vidare leder sadana regler till forenklingar for
Skatteverket 1 tillimpnings- och kontrollhdnseende.
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8.2 Begreppet marknadsnoterad fortydligas
8.2.1 Aktier

Skatteverkets forslag: Begreppet marknadsnoterad fortydligas. Aktier
anses marknadsnoterade om de &r upptagna till handel pa reglerad marknad,
foremal for handel pd en handelsplattform eller pd motsvarande marknader
eller handelsplatser utanfor EES.

En fOrutsdttning dr att den som driver handelsplatsen driver den enligt
sddana principer som avses 1 VpML och ddrmed t.ex. tillimpar fritt tilltrdde
till handeln och kontinuerligt offentliggdér information om kop- och séljbud.
Det krévs ocksé att handeln star under betryggande tillsyn.

Skalen for férslagen: En aktie anses i dag marknadsnoterad om den é&r
upptagen till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfor EES (48 kap. 5 § IL samt 1 kap. 5 § 20 VpML). Nasdaqg OMX Nordic
och NGM-borsens NGM Equity utgdr reglerade marknader. Dérutdver anses
en aktie marknadsnoterad om den, utan att vara upptagen till handel pd en
sddan marknad, ar foremal for kontinuerlig allmént tillgénglig notering pé
grundval av marknadsmaéssig omsdttning. Aktier som &r foremal for handel pa
s.k. handelsplattformer (Multilateral Trading Facility, MTF, enligt 1 kap. 5 §
12 VpML) anses didrmed ockséd marknadsnoterade. Nasdaqg OMX First North,
Nordic MTF och Aktietorget utgoér handelsplattformer.

Om aktier dr marknadsnoterade eller inte har inom kapitalbeskattningen
betydelse for kvittning av kapitalforluster mot kapitalvinster samt om
berdkning av anskaffningsvérdet far ske genom schablonmetoden. Aktier som
inte 4r marknadsnoterade 4r & andra sidan foremal for skattegynnad
behandling genom en ldgre kapitalskattesats. For sddana aktier géller dock
ocksa en reducerad avdragsritt for kapitalforluster.

For aktier finns en osdkerhet om aktier med lag eller ingen omsittning
uppfyller kraven for marknadsnotering. Aven i 6vrigt kan det vara forenat med
svarigheter att bedoma om en aktie anses marknadsnoterad med nuvarande
bestimmelser. Svérighet kan t.ex. foreligga att ta fram uppgifter som visar om
det forekommer en tillrdckligt regelbunden handel vid varje enskilt tillfdlle for
att aktien ska anses marknadsnoterad. I vissa fall kan dessutom regelbunden
handel avstanna under kortare eller langre perioder. Reglerna ger dessutom ett
betydande utrymme for tolkning i frdga om hur kravet pa regelbunden handel
ska tillimpas och vilken tidsperiod som ska beaktas. Aven om uppgifter finns
bevarade och kan tas fram finns det risk for olika bedomningar i likartade fall.
Detta géller 1 forsta hand handelsplatser som inte dr reglerade marknader savél
1 som utanfor Sverige, t.ex. genom att det inte finns tillgdngliga uppgifter om
tidigare handel.

Beddmningen av om en finansiell produkt dr marknadsnoterad eller inte far
inte vara for komplicerad. Detta dr sérskilt angeldget eftersom begreppet kan
berdra ndra en miljon innehavare och ca ett trettiotal stérre och ett hundratal
mindre institutioner som ldmnar drygt tio miljoner kontrolluppgifter varje ar.

En dndamalsenlig definition bor grunda sig pd de olika reglernas syfte. Ett
alternativ till den nuvarande lagstiftningen ar att uttryckligen ange att aktier
som dr upptagna for handel pd en reglerad marknad eller handlas pa en
handelsplattform eller pa en motsvarande marknad eller handelsplats utanfor
EES anses vara marknadsnoterade aktier, dvs. att samtliga aktier pa en
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reglerad marknad respektive handelsplattform omfattas. Intrddeskraven pa
dessa listor bor kunna anses vara sddana att samtliga aktier pd marknaden eller
handelsplattformen bor bedomas pd samma sétt. Intrddeskraven 1 sig bor leda
till en tillrackligt regelbunden handel. En f{Orutsittning bor dock enligt
Skatteverket vara att den som driver marknadsplatsen tillimpar fritt tilltrdde
till handeln och kontinuerligt offentliggdr information fére och efter handel.
Det krivs ocksé att handeln star under betryggande tillsyn.

Négon regel for individuell beddmning péd aktieslagsnivd behovs inte.
Skatteverket har bedomt att en sddan regel skulle forsvara tillimpningen utan
att det blir en bittre Gverensstimmelse med syftena som ligger till grund for
bestimmelserna dir begreppet marknadsnoterad anvinds. Skatteverkets
forslag innebdr siledes att samtliga aktier som &r upptagna till handel pa
reglerade marknader, noterade eller inregisterade, respektive handlas pa
handelsplattformer ska anses marknadsnoterade och att det uttryckligen anges
i IL:en. Inga andra aktier bor anses marknadsnoterade.

For aktier pa First North, Nordic MTF samt Aktietorget innebér sdvil den
nuvarande som den fOreslagna lagstiftning att majoriteten av dessa anses
marknadsnoterade. For Ovriga listor dr forhédllandet det motsatta, dvs. inga
eller mycket fa foretag anses eller har under vissa perioder ansetts
marknadsnoterade enligt nuvarande bestimmelser. De kommer inte heller att
anses marknadsnoterade enligt de foreslagna reglerna. Detta géller t.ex. aktier
som handlas pd s.k. inofficiella listor (t.ex. beQuoted inofficiella och
Goteborgslistan). For aktier pa dessa Ovriga listor bor beaktas att savil sjdlva
handeln som forutséttningarna for handel med virdepapper ofta fordndras och
att handel med en aktie kan ga fran ingen handel till likvid handel under t.ex.
ett 4r. Likvid handel férekommer enligt den bedomning som Skatteverket gjort
i majoriteten av fall inte tillrickligt ofta for att aktien ska anses
marknadsnoterad. Méjligheten att sddan handel kan férekomma bor inte vara
ett tillrdckligt tungt vigande skél for att aktier pa dessa listor ska omfattas av
begreppet marknadsnoterad eller att aktier pd dessa listor ska beddmas
individuellt. Det bor ocksa noteras att vissa aktier som finns pa de listor som
hamnar utanfér begreppet marknadsnoterad dr aktier i bolag som &r foremal
for uppkdp och att aktierna utgdr minoritetsandelar, vilket innebdr att
ifrdgavarande aktier anses marknadsnoterade om de varit marknadsnoterade
innan inlosenforfarandet inletts.

Syftet med att anvdnda regelbunden notering som kriterium for
grinsdragning i de olika fall dir begreppet marknadsnoterad har betydelse
talar ocksa for Skatteverkets 10sning. I ménga fall dr dessutom dessa
placeringar mer att anse som riskkapital fran investerarnas sida — och dédrmed
vara foremal for t.ex. skatteincitament i form av den ldgre skattesatsen pa
utdelningar och kapitalvinster — dn mindre riskfyllda kapitalplaceringar. Det
bor sammantaget vara mojligt att utesluta aktier pa dessa listor frdn begreppet
marknadsnoterad utan att nigra egentliga effekter uppkommer i praktiken. En
sddan 16sning ger dessutom en tydlig och enkel reglering for aktier. Med
forslaget uppnds ocksd en Onskvérd troghet i att en aktie skatteméssigt
omklassificeras frdn att anses marknadsnoterad till att inte anses
marknadsnoterad.

Det foreslagna begreppet innebér att det blir en tydligare lagstiftning och
ddrmed en stabilitet i bedomningen av om ett innehav ar marknadsnoterat eller
inte. En otydlig lagstiftning innebdr en risk for att samma aktieslag bedoms
olika mellan olika innehavare och fran ar till &r. Detta kan under perioder da
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manga och stora kapitalforluster uppkommer innebédra att innehavare av aktier
som tidigare bedomts som marknadsnoterade hdvdar att aktierna inte ska anses
marknadsnoterade det ar kapitalforlusten uppkommer. Detta for att avdraget
for kapitalforlusten inte ska begrinsas. Detta dr inte forenligt med syftet med
lagstiftningen och kan undvikas genom det av Skatteverket forslagna
fortydligandet av begreppet. Forslaget innebdr dirmed att lagstiftningen
kommer att uppfylla sitt syfte i de olika sammanhang dir begreppet anvénds.

Genom att knyta begreppet marknadsnoterad till angivna handelsplatser
samt uttryckligen ange att aktier som handlas pa reglerade marknader samt
handelsplattformer anses marknadsnoterade forenklas tillimpningen. Detta
kan dessutom goras utan att det ger mer dn sma eller forsumbara effekter for
innehavarna av aktier. Detta giéller savél vid kapitalbeskattning som inom
foretagsbeskattningen.

Effekter for kapital beskattningen

En utgéngspunkt inom kapitalbeskattningsomradet har varit att forenkla
berdkningen av anskaffningsvirdet for virdepapper som ér foremal for handel
och emissioner etc. (schablonmetoden). Utvecklingen inom
kapitalbeskattningen gir mot en automatiserad beskattning av virdepapper och
beddomningen ska goras inom ramen for masshantering hos berdrda aktorer.
Enligt Skatteverket bor hdnsyn ocksé tas till detta. En annan utgdngspunkt ar
att sdkerstilla korrekta avdrag for kapitalforluster genom att det ska ga att
kontrollera att vardepapperet har salts samt till vilket pris. Dessutom ska det ga
att sdrskilja de foretag som hos aktieinnehavarna ska fa en skattegynnad
behandling genom den sénkta kapitalskattesatsen.

Vid berdkning av vinst och forlust vid forsdljning av t.ex. aktier bestims
omkostnadsbeloppet for aktier enligt en genomsnittsmetod (48 kap. 7 § IL).
Som omkostnadsbelopp ridknas det genomsnittliga omkostnadsbeloppet for
samtliga aktier av samma slag och sort. Detta innebdr i allmidnhet inga
svarigheter for aktier i fimansforetag och andra aktier som inte dr foremal for
allmin omsittning. For marknadsnoterade aktier far anskaffningsvérdet dven
bestammas till 20 procent av forsdljningsintikten (schablonmetod, 48 kap.
15 § IL). Regeln inférdes som en hjélpregel i de fall det efter en lingre tids
innehav dr svart att fi fram ett korrekt anskaffningsvérde. Detta ar sdrskilt
patagligt nir en eller flera emissioner, splitar m.m. forekommit under
innehavstiden eller aktier forvirvats genom arv, gava eller annat benefikt fang.
Hjélpregeln ger den skattskyldige en mojlighet att falla tillbaka pd ett
schablonbelopp 1 de fall d& det &ar svart att utreda den faktiska
anskaffningsvérdet (prop. 1975/76:180, s. 157, och 1989/90:110, s. 456).
Forslaget innebdr att aktiedgare i foretag som med nuvarande lagstiftning
anses marknadsnoterade genom att aktierna dr foremal for kontinuerlig allméint
tillgénglig notering pa grundval av omsittning, men som enligt den foreslagna
lagstiftningen inte skulle vara det, inte kommer att kunna anvinda
schablonmetoden vid berdkning av anskaffningsvirdet. I praktiken torde detta
dock inte berora mer 4n ett fatal foretag.

For avdragsritten for kapitalforluster har reglerna till syfte att omfatta
aktier som &r likvida. Forslaget innebdr inte att detta syfte forfelas. Forslaget
innebér ocksa att reglerna for nér lagre beskattning ska ske av utdelning och
kapitalvinst samt nér rétten till avdrag pa kapitalforluster dr begrdnsad blir
dndamalsenlig. Reglerna infordes som en kompensation for tidigare
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lattnadsregler for dem som saknade den ldttare tillgangen till kapital som
notering pa bors etc. innebér och forslaget dr ddrmed forenligt med syftet med
reglerna.

Effekter for beskattningen av naringsverksamhet

Inom foretagsbeskattningen far begreppet betydelse for beskattningen i ett
antal olika situationer. Begreppet marknadsnotering anvinds for att avgrinsa
graden av dgarengagemang och risktagande (prop. 2002/03:96, s. 76). Inom
foretagsbeskattningen dr utgadngspunkten dérfor att fi en grdnsdragning som
skiljer dgarengagemang, och diarmed utdvandet av dgande och risktagande,
fran kapitalplacering. Om é&garengagemanget och risktagandet &r av viss
omfattning anses innehavet inte vara en kapitalplacering. Darutover anvands
begreppet i syfte att sékerstilla att omotiverade skatteférdelar inte kan uppnaés.

En aktie anses enligt nuvarande regler marknadsnoterad om den &r
upptagen till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfor EES eller om den dr foremél for kontinuerlig allmént tillgénglig
notering pa grundval av marknadsméssig omséttning, vilket gor att aktier som
ar foremal for handel pé s.k. handelsplattformer omfattas (48 kap. 5 § IL).

Andelar som inte dr marknadsnoterade anses normalt inte l&dmpa sig som
objekt for kapitalplaceringar. Sddana andelar &r inte heller likvida pd samma
sétt som noterade andelar och dessa foretag dr manga ganger beroende av en
eller ett fatal produkter eller tjanster. Dessa omstdndigheter medfor typiskt sett
en hogre risk och motiverar att andelar som inte dr marknadsnoterade alltid
ska riknas som niringsbetingade andelar oberoende av rostandel 1 det dgda
foretaget. Eftersom marknadsnoterade andelar dr likvida 1 och med att de dr
foremal for omsittning har det ansetts nddvindigt att uppstilla villkor om en
minsta innehavstid for att motverka kringgdenden av regelverket och
troskeleffekter (prop. 2002/03:96, s. 75 ff). For marknadsnoterade andelar
giller darfor ett innehavstidsvillkor. Skatteverkets forslag dr ddrmed forenligt
med syftet med regleringen.

De sirskilda famansforetagsregel for forsiljning av bostdder har inforts for
att motverka omotiverade skatteformaner vid forpackning av en fastighet som
till huvudsaklig del anvéints som bostad av deldgaren eller nirstdende till
denna. Skatteverkets forslag dr dven i denna del forenligt med syftet med dessa
bestammelser.

Enskilda dgare anses inte ha mdjligheter att paverka underprisoverlatelser i
marknadsnoterade foretag, vilket innebér att underprisdverldtelser kan goras
utan uttagsbeskattning d4ven om det finns en liten del kvalificerade andelar.
Vid uppskov med beskattning vid koncerninterna andelsavyttringar behdver
uppskovsbeloppet inte tas upp om andelarna dr néringsbetingade. For
marknadsnoterade och didrmed likvida andelar giller dock ett
innehavstidsvillkor for att motverka kringgdenden och troskeleffekter. Ockséa
rorande reglerna om skalbolagsbeskattning, underprisdverldtelser och
andelsbyten dr forslagen forenliga med syftet med bestimmelserna. Detsamma
giller vid s.k. lex Asea-utdelningar. Om ett svenskt moderbolag till sina
aktiedgare delar ut samtliga aktier i ett heldgt dotterbolag kan denna utdelning
1 vissa fall bli skattefri. Ett av villkoren &r att aktier i moderbolaget ska vara
marknadsnoterade och ddrmed vara foremal for kontinuerlig kursséttning.
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8.2.2 Ovrigadelagar- och fordringsratter

Skatteverkets forslag: Aven andra deldgarritter #n aktier och
fordringsritter anses marknadsnoterade om de dr upptagna till handel pa en
reglerad marknad, foremal for handel pa en handelsplattform eller pa
motsvarande marknader och handelsplatser utanfoér EES.

Andra delédgarrétter dn aktier och fordringsritter anses marknadsnoterade
dven om de inte dr upptagna till handel pé en reglerad marknad, féremal for
handel pad en handelsplattform eller pad motsvarande marknader och
handelsplatser utanféor EES om de dr foremal for kontinuerlig handel pa en
organiserad marknadsplats.

En forutsittning &r att den som driver handelsplatsen tillimpar fritt tilltrade
till handeln och kontinuerligt offentliggdér information fore och efter handel.
Det krivs ocksa att handeln stir under betryggande tillsyn.

Skalen for forsagen: Det forekommer inom EES men dven utanfér EES att
vardepapper i1 form av t.ex. nya finansiella produkter inte handlas pa reglerad
marknad eller handelsplattform men i vilka det forekommer handel. For
sddana deldgarritter och fordringsritter finns risk att handel sker till priser som
avviker fran marknadsviardet och att de darfor inte bor anses
marknadsnoterade. Denna risk minskar om regelbunden handel sker pa en
organiserad marknadsplats med fritt tilltride och med god genomlysning
genom en kontinuerlig prissittning som offentliggdrs. For att uppnd en
neutralitet mellan olika investeringsformer bor darfor andra deldgarrdtter dn
aktier och fordringsritter anses marknadsnoterade om de handlas pd en
organiserad marknadsplats. De nimnda riskerna dr inte storre &n vid handel pé
t.ex. en handelsplattform.

Det som avses med en organiserad marknadsplats dr en marknadsplats som
ar organiserad pé ett sdtt som motsvarar handelsplattformerna och som star
under betryggande tillsyn. Genom detta uppfylls kraven pa en tillrdckligt
regelbunden handel och dirmed tillforlitlig prissdttning och syftet med
lagstiftningen forfelas ddrmed inte. Regleringen ska ses som en "ventil" for
t.ex. produkter som genom s.k. market makers handlas under former som
avseende Oppenhet, genomlysning och tillsyn motsvarar handelsplattformer.

For aktier behovs enligt Skatteverkets beddmning inte denna ventil. Enligt
Skatteverkets beddmning forekommer for majoriteten av aktierna utanfor de
reglerade marknaderna och handelsplattformerna likvid handel inte tillrackligt
ofta (se avsnitt 8.2.1). Mgjligheten att sddan handel forekommer bor inte vara
ett tillrackligt tungt vigande skdl for att dven aktier ska omfattas av den
foreslagna ventilen.

Sasom ocksd giller for aktier sd kan &dven andra deldgarritter och
fordringsrétter som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad vara
inregistrerade. Vardepapper som dr inregistrerade pd bors har 1 vissa fall inte
ansetts vara marknadsnoterade enligt nuvarande lagstiftning (se RA 1994 ref.
26 och prop. 1999/2000:2, del 2 s. 575). Det krdvs 1 sadana fall att
virdepapperet dr foremal for kontinuerlig allmént tillgédnglig notering pa
grundval av marknadsmdssig omsittning. Det dr i1 vissa fall forenat med
svérigheter att ta fram uppgifter som visar om det forekommer en tillrackligt
regelbunden handel vid varje enskilt tillfalle. Det finns ddrmed en stor
osdkerhet om sddana virdepapper uppfyller kraven for marknadsnotering.
Enligt Skatteverkets mening bor dven andra deldgarrdtter &n aktier och
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fordringsrétter som dr upptagna till handel pa en reglerad marknad anses
marknadsnoterade vérdepapper. Genom en sddan dndring klarliggs att ett
vardepapper som dr upptaget till handel dr marknadsnoterat.

8.3 Vissainterimistiska delagarratter

Skatteverkets forslag: Ritt pa grund av teckning av aktier, teckningsritt,
fondaktierdtt samt inlosenrdtt och sdljrdtt som avser aktier anses
marknadsnoterad om den grundar sig pa aktie som anses marknadsnoterad.

Skalen for Skatteverkets fordag: Bedomning av om t.ex. en teckningsritt dr
marknadsnoterad eller inte ska enligt nuvarande regler goras enligt samma
regler som giller for Ovriga deldgarritter. Bedomningen fir betydelse for
avdragsritten  for  kapitalforluster och  mdjligheten att anvénda
schablonmetoden.

Inom niringsbeskattningen har det ansetts motiverat att behandla s.k.
aktiebaserade deldgarritter pd samma sétt som ursprungsaktien. Darfor har
sarskilda regler om sddana deldgarritter inforts. Detta géller ritt p4 grund av
teckning av aktier, teckningsritt, fondaktierdtt samt inldsenrétt och siljritt.
Delédgarritten dr aktiebaserad om innehavet av ritten grundas pa innehav av
aktier i det fOretag som rdtten hanfor sig till, dvs. hérror direkt ur
aktieinnehavet (25 a kap. 4 § IL). Teckningsritter och fondaktierdtter samt
inlosenrétter och sdljritter dr dven foremal for sérskild reglering 1 friga om
anskaffningsvardet. For sddana rétter som grundas pa aktieinnehav i bolaget ar
anskaffningsvdrdet noll (48 kap. 13 §). Om ritterna ddremot har kopts
behandlas de i frdga om schablonmetod och beskattning av kapitalvinst
respektive avdrag for kapitalforlust som 6vriga deldgarrétter.

Av samma skdl som inom niringsbeskattningen finns det skal att
uttryckligen klargéra att denna typ av interimistiska deldgarritter anses
marknadsnoterade. For klassificeringen som marknadsnoterad finns dock inte
skil att begrdnsa forslaget till sddana interimistiska rétter som grundar sig pa
aktieinnehav. Forslaget inkluderar ddrmed dven ritter som kopts. Forslaget
innebdr att dessa deldgarritter ska anses utgdra marknadsnoterade
deldgarrétter om ursprungsaktien anses marknadsnoterad.

8.4 Investeringsfonder
8.4.1 Anddl iinvesteringsfond

Skatteverkets forslag: Andelar i vidrdepappersfonder som uppfyller
forutsittningarna 1 lagen (2004:46) om investeringsfonder utgér andel i en
investeringsfond. Detta géller dven andelar i specialfonder och fondforetag,
som motsvarar kraven for specialfonder, i samma lag.

Skalen for forslagen: Begreppet andel i en investeringsfond anvénds i
skattelagstiftningen for att ange vad som utgdr deldgarrdtt samt 1 frdga om
tilldimpningen av genomsnittsmetoden (48 kap. 2 och 7 §§ IL). Begreppet har
dirmed betydelse for beskattningen av innehav av sadana andelar. Det
foreligger ocksa en skyldighet att ldmna kontrolluppgift for avyttring av
andelar 1 en investeringsfond (10 kap. 6 § LSK). Vad som utgor sddan andel 1
en investeringsfond framgar dock inte av inkomstskattelagen. Detta innebér
oklarheter t.ex. vid bedomning av utldndska motsvarigheter av fondliknande
karaktér.
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Denna typ av kollektiv forvaltning skiljs fran individuell férvaltning, med
inflytande frdn andelségarna, genom en generell kontraheringsplikt for
vardepappersfonder, dvs. en skyldighet att sdlja andelar 1 de fonder som
fondbolaget fOrvaltar till alla som oOnskar kopa. I lagstiftningen om
investeringsfonder finns ocksa bestdmmelser om forvaltningen samt hur en
fond far placera sina medel (4 — 6 kap. LIF). Det finns ocksad regler om
organisation, hur tillgangarna i fonden ska hallas atskilda och forvaras samt
regler om tillstdnd och tillsyn. Lagstiftningen for investeringsfonder innebdr
ocksa t.ex. att fondandelarna ska vara lika stora och medfora lika rétt till den
egendom som ingdr i fonden (4 kap. 10 § samma lag). Vidare ska fondbolaget
vid forvaltningen av en investeringsfond handla uteslutande i
fondandelsdgarnas gemensamma intresse (4 kap 2 § samma lag) samt sta
under Finansinspektionens tillsyn (10 kap. 1 § LIF). Tillsammans sdkerstaller
dessa regler varje andelsdgares ritt och dirmed ekonomiskt skydd samt att
forvaltningen &r kollektiv och inte kan paverkas av en enskilda andelsédgare.

Fonder med begransningar i den krets till vilken en sddan fond riktas far
forekomma. Kretsen av investerare far emellertid inte vara alltfor snév. I syfte
att uppritthalla gransen mot individuell portf6ljforvaltning méste fondandelar
séljas till de investerare som ingar i den sirskilt angivna och avgrinsade
kretsen. Finansinspektionen, som ldmnar tillstdind for sévil kollektiv som
individuell portfoljforvaltning, bevakar grinsen mellan kollektiv och
individuell forvaltning. Detta sker genom att fondbestimmelserna, i vilka
begriansningar 1 investerarkretsen ska goras, ska godkinnas av
Finansinspektionen. Aven fonder med begrinsade mojligheter till inldsen av
andelar far forekomma (6 kap. 1 § LIF). For t.ex. hedgefonder kan det pa
grund av olika placeringsstrategier finnas skil att begridnsa uttag och
inséttningar. Det kan ocksa tinkas finnas andra skl till varfor en fond bor vara
sluten. Fonder diar medlen placeras i finansiella instrument som handlas pa
illikvida marknader eller i instrument dér likviditeten kan vara ett problem kan
tankas fungera béttre om de dr slutna. Det kan siledes finnas specialfonder for
vilka det kan finnas godtagbara skil att atminstone periodvis vara stingda for
inlosen. Eftersom fondsparande bor vara ett relativt likvitt sparande tilldts inte
langre inldsning av kapital an ett ar.

Skatteverket gor beddmningen att det bor inforas en uttrycklig bestimmelse
i IL om vad som utgdr andel i en investeringsfond i skattelagstiftningen. I
bestimmelsen bor anges att med andel i en investeringsfond menas andel i
sddan fond som uppfyller forutsittningarna i LIF. Innehavare av andelar i
utlindska fonder som motsvarar svenska investeringsfonder vad avser
oppenhet, reglering samt kontroll behandlas enligt nuvarande bestimmelser pa
samma sitt som andelsédgare 1 svenska investeringsfonder (48 kap. 2 § IL och
2000/01:SkU9). Att detta gidller endast innehav av andelar i sadana
investeringsfonder som uppfyller forutsittningarna for investeringsfonder i
LIF bor uttryckligen framgad av bestimmelserna i IL. Genom en sidan
bestammelse blir reglerna enkla och tydliga.

8.4.2 Begreppet marknadsnoterad

Skatteverkets forslag: For att andel i en investeringsfond ska anses
marknadsnoterad krivs att fondandelsvérdet berdknas och offentliggérs minst
en gang i manaden.
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Skélen for forsdagen: For andel i en investeringsfond géiller samma regler
som for andra deldgarritter, dvs. den anses marknadsnoterad om den &ar
upptagen till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
eller, utan att vara upptagen till handel pa en sddan marknad, ar foremal for
kontinuerlig allmént tillgédnglig notering pa grundval av marknadsmaissig
omséttning.

Vid kategorisering av om en andel i en investeringsfond och en utlindsk
motsvarighet anses marknadsnoterad eller inte innebdr den definitionen
problem. I majoriteten av fallen handlas andelar inte pa en marknadsplats utan
ar foremal for inlosen. Inlosen far t.ex. ske olika ofta for olika fonder, vilket
medfor att fondandelar i manga fall anses marknadsnoterade men i vissa fall
inte. Det finns inga mdjligheter for den enskilde fondandelségaren att
undersdoka om inlosen skett i tillricklig omfattning. Detta giller sarskilt
utlandsbaserade fonder. Den nuvarande lagstiftningen dr saledes inte anpassad
for fondandelar.

For fonder har kategoriseringen betydelse for bl.a. avdrag {or
kapitalforluster ~och ritt att berdkna  anskaffningsvirde genom
schablonmetoden. Skél att begridnsa avdragsritten finns om kapitalforlusternas
varden inte ar tillforlitliga, svéra att kontrollera eller om det finns en risk att
forluster kan tidigareldggas jamfort med vinster vilket medfor skattekrediter
(1989/90:111, s. 428).

Inte heller for andelar i investeringsfonder fir beddmningen av om
andelarna dr marknadsnoterade eller inte vara alltfor komplicerad. Begreppet
berdr ndra en miljon innehavare och ett hundratal institutioner som ldmnar
drygt fyra miljoner kontrolluppgifter.

Redan om en regelbunden vérdering av fonden gors ges fonden och dirmed
andelarna ett tillforlitligt och kontrollerbart virde. De faststdllda viardena for
fondandelarna baseras pa védrdena pa de aktier m.m. som fonden innehdller
enligt de placeringsbestimmelser som finns.

I skattehdnseende bor olika investeringsalternativ sa langt som mojligt vara
neutrala i forhéllande till varandra. Genom de krav som stills i lagstiftningen
om investeringsfonder ir risken for att andelarna i en virdepappersfond (s.k.
UCITS-fond) vérderas och séljs for ett virde som avviker fran marknadsvirdet
mycket liten. Av kontrollskdl bor fondandelsviardet offentliggdras
kontinuerligt. I friga om kravet pd kontinuerliga fondandelsviarden, som i
manga fondbestimmelser dr detsamma som inldsenpriset, bor det inte stéllas
krav pa dagliga sddana utan berdkning och offentliggérande i enlighet med
LIF:s krav bor uppfylla kravet pd kontinuerlig. Om fondandelsvirdet for en
virdepappersfond offentliggoérs enligt kraven i LIF finns mojligheter att
kontrollera vardefordndringar péd innehavet hos enskilda skattskyldiga.

Skatteverket anser darfor att det for vardepappersfonder normalt inte finns
risk for att forséljning och inlésen sker till priser som avviker frén
formogenhetsvardet 1 fonden. Andelar i virdepappersfonder som forvaltas
enligt LIF bor dirmed anses marknadsnoterade. For allmdnheten framstir det
dessutom som om alla fonder vars andelsvarden dagligen anges i tidningarna
ar marknadsnoterade. En enhetlig behandling av alla virdepappersfonder
skulle ocksa innebdra att reglerna Overensstimmer med vad som redan
uppfattas som géllande regler och pa si sétt gors reglerna mer lattbegripliga.

Forslaget innebdr ocksa att den schabloniserade bedomningen, som innebar
att alla vardepappersfonder och fonder utanfér landet som motsvarar dessa
anses vara marknadsnoterade, ocksé géller for ovriga investeringsfonder, dvs.
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specialfonder och deras utlindska motsvarigheter. Detta bor dock bara gilla
om fonderna i frdga om Oppenhet for investering och inldsen, placering,
riskspridning, konsumentskydd, tillsyn och mojlighet att kontrollera
vardefordndringar motsvarar viardepappersfonder.

Ett av de grundliggande kraven som stélls pa en virdepappersfond som
vénder sig till allménheten dr att fondandelsvirdet fortlopande och minst en
gang varje vecka berdknas och pa lampligt sétt offentliggdrs. For specialfonder
tillits avvikelser frdn detta krav. Skatteverket anser att for att olika
investeringsformer ska vara neutrala i skattehédnseende bor fondandelsvérdet
berdknas och pé lampligt sétt offentliggéras minst en géng i manaden for att
andelarna i fonden ska anses marknadsnoterade. Detta innebér att kraven for
att andelar i investeringsfonder ska anses som marknadsnoterade motsvarar
kraven som stills pa t.ex. aktier, dvs. att de handlas och ddrmed prissitts
kontinuerligt pd en reglerad marknad eller handelsplattform. Investeringar i
investeringsfonder som — pa grund av olika placeringsstrategier, placeringar pa
illikvida marknader eller i instrument déir likviditeten kan vara ett problem —
inte berdknar fondandelsvirdet minst en gang i manaden jamstills dirmed inte
med investeringar 1 t.ex. aktier som handlas och kurssétts dagligen.
Investeringar i investeringsfonder kommer darmed att behandlas pa ett sétt
som motsvarar placeringar direkt i olika tillgangar.

Den schabloniserade beddmningen bor saledes bara komma i fraga vid
kollektiva forvaltningar som motsvarar kraven i LIF och dir fondandelsvarden
berdknas och offentliggdrs minst varje méanad.

Den foreslagna regleringen innebdr sammantaget att investeraren 1 friga om
skattekrediter, skatteplanering och kontroll ges samma stdllning som den som
investerar 1 t.ex. marknadsnoterade aktier. Innehav av andelar i1 savil
virdepappersfonder som specialfonder, som uppfyller kraven pa berdkning
och offentliggérande av fondandelsvirden, kommer didrmed i frdga om
schablonavdrag och kvittningsmdjligheter att behandlas pa samma sdtt som
t.ex. direktinnehav av marknadsnoterade aktier.

For andelar i utlandsbaserade fonder som motsvarar investeringsfonder i
vilka risken for privat inflytande inte finns, som star under tillsyn och for vilka
fondandelsvérdet berdknas och offentliggdrs minst en géng i manaden, giller
ocksé att de bor anses marknadsnoterade. UCITS-fonder inom EES kommer
ddrmed att uppfylla kraven. Detta giller dven for utlindska fonder som
motsvarar de krav som stills pd specialfonder enligt LIF och som ocksa
uppfyller de skatteméssiga kraven pa berdkning och offentliggérande av
fondandelsvérdet.

For investeringsfonder eller motsvarande som marknadsfors eller sdljs i
Sverige framgér det av kontrolluppgiften om fonden &r marknadsnoterad. For
fonder som inte marknadsfors eller sdljs i Sverige méste beddmningen &ven
framdeles goras av innehavaren. For innehavare av andelar i en utlindsk fond
som inte marknadsfors eller séljs i Sverige innebdr fOrslaget en battre
mojlighet att bedoma om det dr friga om en sadan kollektiv investering som
anses marknadsnoterad eller inte.

8.5 Kontrolluppgiftsskyldigheten

Skatteverkets forslag: Uppgift om deldgarritter eller fordringsratter ar
marknadsnoterad bor ldmnas dven for andra deldgarrétter eller fordringsratter
dn andelar i investeringsfonder.
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Skdlen for fordagen: Pa kontrolluppgift for avyttring av andelar i
investeringsfonder ska det anges om fonden dr marknadsnoterad eller inte
(10 kap. 6 § LSK). Skélen for detta dr att f& en tydlig redovisning for den
enskilde  och  Skatteverket = om  kvittningsritt  foreligger  for
kapitalvinsten/-forlusten  (prop. 1994/95:209, avsnitt 4.2, och prop.
2001/02:25, s. 188).

Reglerna for forsdljning av aktier innebér att om aktien dr marknadsnoterad
beskattas vinsten med 30 procent. Forséljning av aktie som inte ar
marknadsnoterad beskattas med 25 procent (5/6 av 30 procent). For den
kontrolluppgift som ldmnas finns det inget krav pd att uppgiftslimnaren ska
lamna uppgift om aktien &r marknadsnoterad eller inte. I Skatteverkets
redovisning av uppgifter i specifikationen till inkomstdeklarationen respektive
pa den elektroniska blanketten for forsaljning av aktier skiljs ddrmed inte olika
forsdljningar 4t. Det innebdr att den som salt aktier sjdlv maste bevaka att
forsaljningen ldmnas pa rétt sitt for att den lagre skattesatsen ska tillimpas. Av
de ca 900 avstimningsbolag som VPC hanterar inom det kontobaserade
systemet si #r ca 400 — 500 marknadsnoterade. Aven om en dvervigande del
av alla kontrolluppgifter avser marknadsnoterade aktier s& innebdr avsaknaden
av uppgift om marknadsnotering i kontrolluppgiften en vésentlig oldgenhet for
de investerare som séljer aktier som inte dr marknadsnoterade.

For ovriga deldgarritter och fordringsritter, t.ex. aktieindexobligationer,
giller olika regler om avdrag for kapitalforluster beroende pa om rétten anses
marknadsnoterad eller inte. Om tex. en aktieindexobligation ar
marknadsnoterad far kapitalforlust kvittas fullt ut mot kapitalvinst pd aktier,
aktiefonder m.m. Om den inte 4r marknadsnoterad ska forlusten forst
reduceras till 70 procent innan kvittning mot kapitalvinster pa andra
viardepapper far ske. Under tex. 2006 forfoll ca 350 olika
aktieindexobligationer. Det kan uppskattas att ca hilften av dessa ir
marknadsnoterade. P4 samma sétt som nir det giller aktier kan Skatteverket
inte ldmna uppgift om hur kapitalvinster/-forluster ska redovisas.

Av samma skil som for investeringsfonder, dvs. for att den enskilde och
Skatteverket ska fa en tydlig redovisning, bor det framga av kontrolluppgiften
om deldgarritterna och fordringsritterna dr marknadsnoterade. Det &r ett stort
antal enskilda innehavare som berdrs av reglerna (vid 2008-ars taxering ca
950 000 deklarationsskyldiga). Uppgiften har betydelse for savil tillimplig
skattesats for aktier som for avdragsritten for kapitalforluster vilket innebér att
det finns ett kontrollbehov for Skatteverket. Om uppgiften ldmnas pa
kontrolluppgift kan Skatteverket lamna tydligare uppgifter till de enskilda pa
deklarationsblanketter — respektive  bilagor. Det torde ocksd vara
uppgiftslimnarna som har den bésta kdnnedomen om vérdepapperet &r
marknadsnoterat eller inte. Skatteverket foreslar dérfor att det dven for andra
deldgarritter och fordringsritter &n investeringsfonder ska ldmnas uppgift om
de dr marknadsnoterade eller inte.

8.6 Begreppet "inte marknadsnoterad”

Skatteverkets forslag: Begreppet “onoterad” ersitts i inkomstskattelagen
och lagen om sjdlvdeklarationer och kontrolluppgifter med “inte
marknadsnoterad”.
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Skélen for forslagen: Av 48 kap. 1 § IL och 15 kap. 2 § LSK framgér att
kapitalvinster pd andelar i onoterade foretag i vissa fall ska tas upp till fem
sjittedelar respektive att onoterade foretag ska ldmna vissa uppgifter till
foretagsledare och deldgare samt nirstaende till dem. Med “onoterade foretag”
avses foretag som inte dr marknadsnoterade.

Begreppet "noterad” anvinds i andra sammanhang an skatterdttsliga. Det
skatterdttsliga begreppet “marknadsnoterad” har inte samma innebdrd som
t.ex. Bokforingsndmndens definition av “noterade foretag” (BFNAR 2007:4).
Detta innebir t.ex. att ej noterade aktier enligt Bokféringsndmndens definition,
sdsom aktier som handlas pd en handelsplattform, utgér marknadsnoterade
aktier enligt IL. Det skatterittsliga begreppet stimmer inte heller 6verens med
de begrepp som anvinds 1 reglerna om placering som finns i1 LIF eller reglerna
om vérdering av virdepapper i AvPL. Inneborden av ’féremal for regelbunden
handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och 6ppen for allménheten”
som finns i dessa lagar ar att aktier som handlas pa handelsplattformar inte
omfattas (prop. 2006/07:115, s. 652 och 672 f). Skatteverket har bedomt att
dessa skillnader, som foreligger redan med nuvarande lagstiftning, inte bor
foranleda att inneborden i det skatterdttsliga begreppet éndras.

For att fa tydliga skatteregler for aktier i foretag som dr fdimansforetag, dvs.
som inte dr upptagna till handel pd en reglerad marknad eller motsvarande
men som handlas pé& handelsplattform, foreslas att “onoterad” utan byts ut mot
“inte marknadsnoterad”. Forslaget innebdr sédledes att endast begreppen
“marknadsnoterad”  respektive  “inte  marknadsnoterad” anvinds i
skattelagstiftningen.
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9 K onsekvenser

Begreppet marknadsnoterad forekommer 1 ett stort antal bestimmelser 1 IL.
Begreppet anvinds i skattelagstiftningen 1 olika syften, som t.ex. for att
forhindra omotiverade skattefordelar genom att avdrag for kapitalforluster
tidigareldggs genom att fOrsdljning sker till priser som avviker fran
marknadsvirdet. Begreppet anviands ocksd for att ange nédr schablonmetoden
ar tillimplig vid berdkning av anskaffningsvdrdet. Det anvdnds ocksé for att
skilja ren kapitalplacering frdn 4dgande som innebdr risktagande. Det
sistndmnda har betydelse for t.ex. vilka aktier som fir en skattegynnad
behandling. I de sistndmnda situationerna beskattas utdelningar och
kapitalvinster med den sénkta kapitalskattesatsen eller inte alls om de hérror
fran niringsbetingade andelar. Aven i friga om skalbolagsbeskattning samt
rorande avskattning av  forsdljning av bostad 1 famansforetag,
underprisoverldtelser, uppskov med beskattning vid koncerninterna
andelsavyttringar samt s.k. lex Asea-utdelningar av aktier har begreppet
betydelse.

Begreppet har visat sig vara otydligt och svartillimpat for sévil innehavare
av t.ex. aktier och andelar i investeringsfonder samt for de institutioner som
medverkar i virdepapperstransaktioner.

Skatteverket foreslar tydligare regler som sa langt som mdjligt &r
schabloniserade och grundar sig pd det regelverk som finns pa
vardepappersmarknadsomradet. Skatteverket foreslar déarfor att aktier och
Ovriga virdepapper som dr foremél for handel pa reglerad marknad eller
handelsplattform eller motsvarande marknadsplatser utanfor EES ska anses
marknadsnoterade. For andra virdepapper dn aktier foreslds ocksa att de anses
marknadsnoterade om de handlas under former som kan jdmstillas med handel
pa handelsplattform. Denna bestimmelse ska ses som en "ventil" for t.ex.
produkter som genom s.k. market makers handlas under former som avseende
oppenhet, genomlysning och tillsyn motsvarar handelsplattformer. For
investeringsfonder foreslar Skatteverket att andelar i investeringsfonder anses
marknadsnoterade om de uppfyller kraven pd kollektiva investeringar enligt
LIF och fondandelsviardet berdknas och offentliggdrs minst en gang i
manaden. Forslagen kommer sammantaget att innebdra en enklare reglering
vilket forenklar tillimpningen av de aktuella bestimmelserna for de olika slag
av vardepapper och investeringar som forekommer. Forslagen innebér ddrmed
ocksé en storre forutsebarhet.

Forslagen kommer dock inte for enskilda védrdepapper att innebdra nagon
genomgripande fOordndring utan majoriteten av t.ex. aktier och andelar i
investeringsfonder som idag anses marknadsnoterade kommer att anses vara
det dven om forslaget genomfors. Forslagen bor didrmed inte fi4 nagon
paverkan péd de offentliga finanserna. Forslagen forvéntas inte heller fa nagra
sarskilda effekter for smaforetagen.

Skatteverket foresldr ocksd att kontrolluppgiftsskyldigheten for t.ex.
aktietransaktioner utdkas och att det i likhet med vad som idag giller for
andelar 1 investeringsfonder ocksd ska anges om vérdepapperet ar
marknadsnoterat eller inte.
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Konsekvenser for allmanheten

Forslagen innebdr en forenkling och en storre forutsebarhet for investerare
som ska beddma om en aktie dr marknadsnoterad eller inte. Skatteverket
rapport SKV Rapport 2004:1 visar att mellan 600 000 och 800 000 personer
under den undersokta perioden redovisat aktieforsdljningar 1 sina
deklarationer. Vid 2008-ars taxering kan det rora sig om ca 950 000
deklarationsskyldiga som berdrs av reglerna.

Att kapitalvinstbeskattningen dr en faktor av stor betydelse for lontagarnas
fullgérandekostnader framgick av en studie som gjordes vid taxeringen 1998.
(RSV  Rapport 1999:9: S& hdr éar det att deklarera! Individernas
fullgérandekostnader for inkomstdeklarationen 1998). Fullgérandekostnaderna
1998 jimfordes i denna rapport med motsvarande for 1993 (Malmer, Persson,
Tengblad. Arhundradets skattereform. Effekter pa  skattesystemets
driftskostnader, skatteplanering och skattefusk. Norstedts, 1994). Trots att nya
kontrolluppgifter tillkom och den forenklade fortryckta deklarationen infordes
mellan 1993 — 1998 6kade fullgérandekostnaderna. Det fanns flera orsaker till
Okningen. En av dem var att betydligt fler personer redovisade
vardepappersforsiljningar.

Ett tydligare begrepp 1 kombination med forslaget att det pd kontrolluppgift
ska anges om aktier m.m. dr marknadsnoterade innebar en visentlig forenkling
for allménheten.

For de mer &n en miljon investerare i investeringsfonder kommer de
foreslagna reglerna att innebéra att de ldttare kan beddma om andelarna anses
marknadsnoterade eller inte och dirmed om schablonmetoden é&r tillimplig
och 1 vilken utstrickning avdrag for kapitalforlust far géras. For de innehavare
som inte far en kontrolluppgift, vilket ar aktuellt for fonder som inte
marknadsfors eller séljs 1 Sverige, kommer kriterierna att innebéra en bittre
mdjlighet att bedoma om investeringen avser en investering som anses
marknadsnoterad.

Konsekvenser for foretagen

For de institutioner som medverkar i t.ex. aktietransaktioner innebér forslagen
en forenklad beddomning, vilket torde innebdra en forenkling i deras
raddgivningsverksamhet. Den utdkade informationsskyldighet som foreslas,
dvs. att det pd kontrolluppgifterna ocksd ska anges om vérdepapperet ar
marknadsnoterat eller inte, bor sammantaget innebdra en mycket begrénsad
okning av den administrativa bordan. Dels ér institutionen den som léttast gor
beddmningen om ett virdepapper dr marknadsnoterat eller inte, dels torde
saddan information efterfragas av investerarna och dirmed 4dnda behova tas
fram. Ca ett trettiotal storre och ett hundratal mindre institutioner ldmnar drygt
10 miljoner kontrolluppgifter (7,7 miljoner som avser deldgarritter och 2,5
miljoner som avser fordringsritter). Den totala kostnaden for den nuvarande
uppgiftsskyldigheten har berdknats till ca 100 000 tkr (for KU 21 och 32
uppgar kostnaden till ca 49 000 tkr och for KU 34 och 35 till ca 50 000 tkr®).
Denna kostnad torde inte paverkas av forslaget.

For de institutioner som siljer och marknadsfor investeringsfonder kommer
forslaget att innebédra att skyldigheten att i kontrolluppgift lamna uppgift om

* Uppgifterna hamtade fran Nuteks databas MALIN.
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andelen 4r marknadsnoterad forenklas. Drygt 4 miljoner kontrolluppgifter
lamnas av ca ett hundratal institutioner. Kostnaden for denna
uppgiftsskyldighet ir totalt ca 160 000 tkr".

Aven for dvriga berdrda foretag, dvs. for bedémningen av om andelarna
utgdér ndringsbetingade andelar, avskattning av forsédljning av bostad i
fAmansforetag, underprisdverldtelser, uppskov med beskattning vid
koncerninterna andelsavyttringar samt s.k. lex Asea-utdelningar av aktier, far
ett forenklat begrepp positiv betydelse.

Skatteverket
Forslagen innebér forenklingar for Skatteverket. De fordndringar som behovs 1

system och blanketter respektive broschyrer ingér i det normala underhéllet
och medfor inga 6kade kostnader.

’ Uppgiften hamtad fran Nuteks databas MALIN.
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10  Forfattningskommentarer
10.1 Inkomstskattelagen (1999:1229)

2 kap.
18

I bestimmelsen har inforts en hénvisning till en ny definition. Begreppet
”andel 1 en investeringsfond” definieras 1 48 kap. 2 a §.

48 kap.

18
I bestimmelsens andra stycke har i fortydligande syfte begreppet “onoterade
foretag” éndrats till ”foretag som inte 4r marknadsnoterade”.

2a8

Paragrafen &r ny. I bestimmelsen definieras andel i en investeringsfond.
Begreppet har betydelse for 48 kap. 2 och 7 §§ som behandlar vad som avses
med deldgarritt och tillimpningen av genomsnittsmetoden samt den nya
48 kap. 5 a § om nir en andel i en investeringsfond anses marknadsnoterad.
Enligt bestimmelsen anses andelar i sddana virdepappersfonder som avses i
1 kap. 1§ 20 LIF eller specialfonder som avses i 1 kap. 1 § 18 samma lag
utgdra andel 1 investeringsfond (dvs. andelar i1 investeringsfonder, 1 kap. 1 §
15 LIF).

For virdepappersfonder giller att fondandelsvérdet ska fortlopande och
minst en gang varje vecka berdknas och pa lampligt sétt offentliggoras (4 kap.
10 § tredje stycket LIF). For specialfonder, som far vara delvis slutna, ges
undantag fran denna regel. En specialfond maste dock vara dppen for inldsen
av andelar minst en géng per ar (6 kap. 1 § LIF). For sddana fonder ska det pa
forhand anges under vilka tidsperioder andelarna kan 16sas in.

For en utlindsk fond (fondforetag) innebdr bestimmelsen att den ska
uppfylla fOrutsittningarna i 1 kap. 7 eller 9 §§ LIF, dvs. motsvara
virdepappersfonder respektive uppfylla de krav som stélls pd specialfonder.
Det krivs inte att fondforetagen dr anmaélda till eller har fatt tillstind frén
Finansinspektionen. Det &ar saledes tillrdckligt att forutsdttningarna é&r
uppfyllda. Ett fondforetag som inte hér hemma inom EES eller som hor
hemma inom EES men inte uppfyller det s.k. UCITS-direktivets krav behover
tillstdnd enligt 1 kap. 9 § LIF for att marknadsfora eller sélja sina andelar i
foretaget 1 Sverige. Om fondforetaget har tillstind utgdér andelarna “andelar 1
en investeringsfond” enligt bestimmelsen. Om fondfGretaget inte behdver
tillstdnd ska bedomning goéras av om andelarna i fondforetaget utgér “andelar i
investeringsfond”. Bedomningen ska omfatta kraven i LIF, bl.a. i friga om
- Oppenhet for allmidnhetens mojlighet att forvérva och 16sa in fondandelar ur
fondens tillgangar (4 kap. 13 § LIF),

- riskspridning och placeringsregler (4 — 6 kap. LIF),

- konsumentskydd for andelsdgarna inklusive offentliggdrande av information
(se t.ex. 4 kap. LIF), och

- tillsyn och kontroll (10 kap. LIF).
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58§

Bestimmelsen har &ndrats. Bestdmmelsen innehdller en definition av
begreppet marknadsnoterad. Av bestimmelsens forsta stycke foljer att
deldgarritter och fordringsritter anses marknadsnoterade om de &dr upptagna
till handel pa en reglerad marknad inom EES (punkt 1). Delédgarrétter eller
fordringsrétter som dr upptagna till handel pd reglerad marknad kan vara
antingen noterade eller inregistrerade. Sadana virdepapper som &r upptagna
till handel pé reglerad marknad anses, 4ven om de endast dr foremal for handel
pa andrahandsmarknad, marknadsnoterade. Aven deldgarritter och
fordringsritter som dr foremdl for handel pa en handelsplattform inom EES
anses marknadsnoterade (punkt 2). Nagon provning av i vilken utstrackning
notering forekommer i varje enskilt fall ska inte goras utan det ar tillrackligt
att de aktuella viardepapprena &dr upptagna till handel pa en reglerad marknad
eller foremal for handel pd en handelsplattform. Vad som utgdr reglerad
marknad respektive handelsplattform framgar av VpML. Att motsvarande
marknadsplatser inom 6vriga EES-omrddet ska folja samma principer om
tilltrdde och information samt std under betryggande tillsyn foljer av MiFID.
Aven delidgarritter och fordringsritter som handlas p4 marknadsplatser utanfor
EES kan anses marknadsnoterade. For sddana marknadsplatser méste en
beddmning goras for varje marknadsplats enligt bestimmelsens tredje stycke.

I paragrafens andra stycke finns en bestimmelse om nér en deldgarritt som
inte dr en aktie anses marknadsnoterad dven om den inte &r det enligt forsta
stycket. Bestimmelsen innebir att virdepapper som inte handlas pa reglerade
marknader eller handelsplattformer men som handlas péd organiserade
marknadsplatser som motsvarar sddana i fraga om tilltrdde, information och
tillsyn kan anses marknadsnoterade. Ett exempel dr handeln med s.k. CFD-
kontrakt (contract for differences).

Enligt paragrafens tredje stycke ska marknadsplatsen folja vissa principer
for att omfattas av bestimmelsen om marknadsnotering. De principer som
avses dr principerna om fritt tilltride och offentliggjord information fére och
efter handel. Vidare ska marknadsplatsen std under betryggande tillsyn. I fraga
om de marknadsplatser inom EES som avses 1 forsta stycket, punkterna 1 och
2, uppfylls forutsittningarna redan genom att de uppfyller kraven i MiFID.

Marknadsnotering har betydelse for rétten till avdrag for kapitalforluster
(48 kap. 20, 20 a och 23 §§). Kapitalforluster pa t.ex. marknadsnoterade
deldgarritter far dras av 1 sin helhet mot kapitalforluster pa marknadsnoterade
deldgarritter och &dven mot aktier som inte dr marknadsnoterade.
Marknadsnotering har ocksé betydelse for om anskaffningsvérdet fir berdknas
enligt schablonmetoden (48 kap. 15 § samt 27 § kupongskattelagen). Vidare
grundar sig ritten till sédnkt kapitalskattesats pa utdelning och kapitalvinst pa
att aktien inte &r marknadsnoterad (42 kap. 15 a §). Marknadsnotering har
dédrutdver betydelse vid berdkning enligt genomsnittsmetoden vid framskjuten
beskattning av andelsbyten (48 a kap. 16 §).

Marknadsnotering har dven betydelse for skattefrihet vid utdelning och
kapitalvinst pd naringsbetingade andelar (24 kap. 17 § och 25 a kap. 5 §). En
andel som inte d4r marknadsnoterad anses alltid ndringsbetingad (24 kap. 14 §).
Aven vid bedémning av om avskattning ska goras vid forsiljning av bostider i
fAmansforetag har marknadsnotering betydelse (25 a kap. 25 §). Detsamma
giller vid s.k. lex Asea-utdelningar av dotterbolagsaktier (42 kap. 16 §),
underprisoverlatelser (23 kap. 19 §) samt uppskov vid andelsbyten (49 kap. 19
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a §). Vidare ska skalbolagsbeskattning inte ske om den avyttrade andelen é&r
marknadsnoterad (25 a kap. 10 § och 49 a kap. 3 och 4 §§).

5a8

Paragrafen dr ny. Bestimmelsen innebér att en andel 1 en investeringsfond
anses marknadsnoterad om fondandelsvirdet fortlopande och minst en gang i
manaden berdknas och pa lampligt sétt offentliggérs. Investeringsfonder som
ar upptagna till handel pa en reglerad marknad anses marknadsnoterade enligt
5 §. Marknadsnotering har betydelse for t.ex. avdrag for kapitalforluster
(48 kap. 20 — 21 §§) och berdkning av anskaffningsvirde enligt
schablonmetoden (48 kap. 15 §).

5bs

Paragrafen ar ny. I bestimmelsen anges uttryckligen att rdtt pd grund av
teckning av aktier, teckningsritt och fondaktierétt, samt inlosenritt och sdljrétt
som avses 1 48 kap. 2 §, anses marknadsnoterad om den grundar sig péd aktie
som anses marknadsnoterad. Detta géller dven rétter som kopts.

10.2 Lagen (2001:1227) om géalvdeklarationer och
kontrolluppgifter

10 kap.

98§

I bestimmelsen har inforts en ny punkt. Enligt forsta stycket, punkt 4 ska
kontrolluppgift innehélla uppgift om deldgarréitten eller fordringsritten ar
marknadsnoterad.

15 kap.

28

Bestimmelsen har fortydligats. Andringen i bestimmelsen innebir att det
framgér att sadana foretag som omfattas av bestimmelserna om utdelning och
kapitalvinst pd andelar i fdmansforetag i 57 kap. IL och vars aktier inte &r
marknadsnoterade ska ldamna uppgifter enligt bestimmelsen.
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