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Sammanfattning

Uppsatsen behandlar beskattningen av investmentforetag. For att ett foretag
skatteréttsligt skall ses som ett investmentforetag, och dirmed komma i
atnjutande av de sérskilda regler for beskattningen som géller for sadana
foretag, krévs att de kriterier som uppstills 1 39 kap. 15 §
Inkomstskattelagen &r uppfyllda. Dessa kriterier syftar till att sakerstélla att
endast de foretag som dgnar sig at den typ av verksamhet som lagstiftaren
ansett skall vara sirbeskattad kommer i atnjutande av de sirskilda
skattereglerna.

For att ett foretag skall anses vara ett investmentforetag och dirmed komma
i atnjutande av skattefrihet for kapitalvinster pa aktier och dylikt krédvs alltsa
att det dr ett svenskt aktiebolag eller en svensk ekonomisk forening
- som uteslutande eller sa gott som uteslutande forvaltar vardepapper
eller liknande tillgéngar,
- vars uppgift visentligen ar att genom ett valfordelat
virdepappersinnehav erbjuda andelsdgarna riskfordelning, och
- som ett stort antal fysiska personer dger andelar i.

Kriterierna for att bli beskattat som investmentforetag &r i stort sett
oforidndrade sedan reglerna infordes i skattelagstiftningen. Eftersom de
endast ar tillampliga pa ett mycket begransat antal skattskyldiga &r reglerna
dock relativt sparsamt behandlade i sdvil praxis som doktrin. Inte desto
mindre har intrdde i och framforallt uttrade ur sarbeskattningen ofta mycket
omfattande ekonomiska konsekvenser for de skattskyldiga foretagen. Av
denna anledning synes det vara angeliget for de skattskyldiga att &tminstone
1 ndgon mén kunna forutse huruvida de uppfyller kriterierna eller ej. |
forarbeten ldmnas en del indikationer pé hur rekvisiten skall tolkas. Dessa ér
emellertid ménga ganger ej sérskilt utforliga. Detta, 1 kombination med att
praxis i manga fall synes ha accepterat en betydligt vidare tolkning av
rekvisiten, har bidragit till att forutsebarheten betraffande huruvida en
skattskyldig uppfyller rekvisiten eller ¢j ménga génger kan vara svar. Denna
ordning kan ej vara dnskvérd vare sig for fiscus eller for de skattskyldiga.

Uppsatsen kommer dirfor att presentera nigra i doktrin lanserade metoder
for mer fast bedomning av rekvisiten. Vidare kommer négra nya och
utvecklade metoder att lanseras.

Tonvikten i uppsatsen ligger alltsd pé kriterierna som skall vara uppfyllda
for att schablonbeskattning som investmentforetag skall vara aktuell. Vidare
berdrs, ndgot mindre utforligt, effekter av intrdde respektive uttridde ur
schablonbeskattningen. En kortare introduktion till begreppet
investmentforetag som samt dessas bakgrund och historik ges ocksé. Dessa
avsnitt dr av mer overgripande karaktér och har endast ett orienterande syfte.
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1 Inledning

1.1 Bakgrund

I den allmidnna ekonomiska debatten talas ofta om investmentbolag som
foretag som har som sitt huvudsakliga syfte att forvalta virdepapper och
annan 16s egendom for sina aktiedgares rakning. Inom skatteritten talar man
dock istillet om investmentforetag och syftar da pa de foretag som uppfyller
kriterierna for att omfattas av reglerna om sirbeskattning av sddana foretag.

Investmentforetagens skatterittsliga sairbehandling har motiverats av att
dessa foretag fyller flera viktiga funktioner i samhéllsekonomin. Dessa
foretag mojliggor ett riskdiversifierat investeringsalternativ for den som har
begransade resurser, vilket inte helt sédllan torde vara den ekonomiska
verkligheten for de allra flesta privatpersoner. Genom att agera som
mellanhandségare bidrar investmentforetagen pa sa sitt till att kanalisera
hushallens sparande till aktiemarknaden vilket underlattar niringslivets
finansiering. Investmentforetagen fyller ocksa en viktig funktion som ett
instrument for dgarkontroll. Dessa foretag dr som regel betydligt mer aktiva
1 de foretag i vilka de dger andelar 4n manga andra institutionella dgare.
Vidare har en del statliga utredningar haft en positiv syn pa att
investmentforetagen har mojliggjort for olika dgargrupperingar att
kontrollera andra foretagsgrupper da detta har ansetts vara ett mer attraktivt
alternativ ur effektivitetssynvinkel dn korsvist 4gande mellan stora
rorelsedrivande foretag. Ur andra statliga utredningar kan emellertid en
mindre positiv instillning till investmentforetagens anvdndbarhet som
maktinstrument utlisas.'

Jamfort med direktdgande utgor dgande genom ett investmentforetag
dessutom ett kostnadseffektivt alternativ for den som vill dominera ett
rorelsedrivande foretag. Inflytandet i det rorelsedrivande foretaget
tillkommer ensamt den som kontrollerar majoriteten i investmentforetaget
samtidigt som denne kan dela kostnaden for detta inflytande med
investmentforetagets minoritetsigare.”

1.2 Historik

Flera av de stora investmentforetagen i Sverige tillkom som en foljd av
lagkonjunkturen pa 1920-talet da manga av affarsbankerna Gvertog aktier i
rorelsedrivande foretag som kommit pd obestand for att skydda sina
fordringar. Bankerna forbjods 1 och med dndringar 1 banklagen 1934 att

! Agarutredningen, SOU 1988:38, intog en positiv attityd till investmentforetag som starka
dgare medan kapitalvinstkommittén, SOU 1986:37, intog en mer avvaktande hallning till
foreteelsen.

?SOU 1988:38, 5. 224.



inneha aktier och alades samtidigt att avveckla sitt innehav. Avvecklingen
gick vanligen till s att bankerna 6verforde innehaven till ett
forvaltningsbolag i vilket bankens aktiedgare erbjods att teckna aktier till
fordelaktiga villkor. P4 detta sitt uppstod under aren 1937-1948 bl.a. AB
Custos ur den davarande Skandinaviska Banken, Forvaltnings AB
Provedentia, som senare kom att slas samman med Investor AB, ur
dévarande Stockholms Enskilda Bank och AB Industrivdarden med
anknytning till Svenska Handelsbanken.

Vissa andra investmentforetag har sitt ursprung i familjedgda
forvaltningsbolag som ofta har som syfte att forvalta aktier i ett begrénsat
antal, ibland heldgda, rorelsedrivande foretag. Genom att diversifiera
portféljinnehavet och bredda dgarkretsen, t.ex. genom notering pa fondbors
har dessa foretag uppfyllt kraven for att beskattas som investmentforetag.
Denna bakgrund har bl.a. AB Ratos och Kinnevik.

Investmentforetag har &ven uppkommit genom att foretag som fran borjan
dgnade sig at verksamhet av icke-finansiell karaktar skaffat sig betydande
aktieportfoljer. Detta har ibland skett i samband med strukturella
omvandlingar inom industrin. Exempel pa foretag som uppkommit pa detta
sitt & Almedahl och Cardo.’

Historiskt sett har investmentbolagens verksamhet dominerats av de tva
konkurrerande placeringsstrategierna riskspridning och dominans. Medan
den forstnimnda gar ut pa att sprida sitt virdepappersinnehav till en mangd
foretag for att pé sé vis minska sitt finansiella beroende av ett enda foretag,
och pé sé vis sprida risken, dr grundtanken med den senare att koncentrera
sitt innehav till ett eller ett fatal foretag for att dér kunna kontrollera eller
kanske helt styra verksamheten. Vilken av de olika placeringsstrategierna
som varit dominerande har varierat dver tiden och 1 olika delar av virlden.

Generellt sett har riskspridning varit den dominerande strategin i den
anglosaxiska vérlden vilket bl. a. har berott pé att amerikansk lagstiftning
under slutet av 1800- och bdrjan av 1900-talet gjorde det omojligt att
anvinda investmentbolag for strukturomvandlingar och omorganisationer av
niringslivet. Det faktum att investmentbolag blev ett populért
investeringsalternativ i U.S.A. under 1920-talet kombinerat med att ett stort
antal foretag gick i konkurs i samband med borskrisen 1929 kan ocksé ségas
utgora en forklaring till riskspridningens popularitet bland amerikanska
investmentbolag.

P& den europeiska kontinenten, dér viardepappersmarknaden utvecklades
senare én i de anglosaxiska ldnderna, anvidndes investmentbolag fran borjan
foretradesvis for att kontrollera foretag. I likhet med Sverige infordes 1
flertalet kontinentaleuropeiska ldnder restriktioner mot bankernas
aktiedgande under 1930-talet, varfor ocksa investmentforetag med

3 SOU 1988:38, s. 222 ff.



betydande innehav i stora industriella foretag kom att bildas dven i dessa
lander.

1.3 Metod

Uppsatsen bygger pé sedvanlig rattsdogmatisk metod och den dér ingdende
normhierarkin. Vidare innehaller uppsatsen nagra avsnitt av mer oversiktlig
karaktdr och vars frimsta syfte ar att erbjuda l4saren en orientering om
fenomenet investmentforetag pa en mer samhéllelig nivd. Da dessa avsnitt
endast dr deskriptiva har den rittsdogmatiska metoden ej tillampats dar.

1.4 Terminologi

Med investmentforetag avses i denna uppsats genomgéende foretag som
uppfyller eller avser uppfylla den skatterittsliga definitionen av sddana
foretag.* I de fall det syftas pa foretag som har som affirsidé att placera
tillgdngar mer generellt anvands istdllet termen investmentbolag.

1.5 Syfte och tillvigagangssatt

De kriterier som géller for att ett foretag skall kunna beskattas som
investmentforetag dr sedan ldnge formulerade i skatteréttslig lagstiftning.
Trots detta rader rittsosdkerhet betrdffande den konkreta innebérden av
rekvisiten. Syftet med denna uppsats dr framst att forsoka klargora vad
dessa rekvisit innebédr mer precist i konkreta situationer. Vidare kommer att
redogoras for 1 doktrin presenterade analysmetoder for rekvisiten. Dessutom
kommer forfattarens egna forslag till nya och utvecklade analysmetoder att
lanseras. Om ett investmentforetag inte lagre anses uppfylla rekvisiten som
giller for sarbeskattning skall avskattning ske. Eftersom avskattning &r en
naturlig f6ljd av att inte uppfylla kriterierna kommer dven lagstiftningen
kring avskattning av investmentforetag uppmairksammas.

439 kap. 15 § IL.



2 Beskattningen av
investmentforetag

2.1 Allmant om beskattningen av
investmentforetag

Foretag som klassas som investmentforetag atnjuter skattefrihet for
utdelning och kapitalvinster av deldgarrétter samtidigt som kapitalforluster
pa deldgarritter ej dr avdragsgilla. Det enda undantaget fran denna regel ar
dé kapitalvinsten hérrdr frdn en forsdljning av ett skalbolag och andelen
hade varit niringsbetingad’ om investmentforetaget hade kunnat inneha
niringsbetingade andelar.’

Istdllet beskattas investmentforetag genom att ett belopp som motsvarar 1,5
procent av vérdet av foretagets deldgarritter vid beskattningsarets ingang tas
upp till beskattning. Sddana andelar som hade varit ndringsbetingade om
investmentforetag skulle kunna inneha sddana andelar skall inte medrédknas i
beskattningsunderlaget. Av detta foljer att underlaget for
schablonbeskattningen utgérs av det noterade virdet’ av
investmentforetagets marknadsnoterade deldgarritter sdvida innehavet inte
uppgar till tio procent av rostetalet och andelarna innehafts ett ar fore
beskattningsarets ingang.

Egna aktier eller derivat ddrav skall inte tas med i beskattningsunderlaget.
Vidare far utdelning som investmentforetaget ldmnar dras av som kostnad
det beskattningsér som beslutet om utdelning avser.®

2.2 Skalen for sarbeskattning av
investmentforetag

Huvudtanken inom den svenska foretagsbeskattningen har sedan ldnge varit
att ekonomisk dubbelbeskattning skall ske. Detta innebir att den inkomst
som uppkommer 1 ett aktiebolag skall beskattas i tva led, dels hos bolaget,
och dels hos dettas aktiedgare nir utdelning sker. Det har dock ocksé sedan
lange varit lagstiftarens avsikt att kedjebeskattning inte skall férekomma,
d.v.s. inkomsterna i ett bolag skall inte beskattas i fler n tva led.”

> Att investmentforetag inte kan inneha niringsbetingade andelar framgar av definitionen av
niringsbetingade andelar i 24 kap. 13 § IL.

% Se vidare 39 kap 14 § IL, definitionen av skalbolag som anvinds aterfinns i 25 a kap. 9 §
IL och &vriga bedomningar gors utifran reglerna i 25a kap. 10-18§§ IL.

7 Se Andersson, m.fl. s. 1090.

¥Se IL 39 kap. 14 §.

? SOU 1988:38, 5. 219.



Av denna anledning foreligger skattefrihet for realisationsvinster och
utdelningar pa niringsbetingade andelar.'® Skattefriheten omfattar
emellertid inte denna typ av inkomster fran aktier som innehas i
kapitalplaceringssyfte, s.k. kapitalplaceringsaktier. For investmentforetag
foreligger dock skattefrihet for kapitalvinster och utdelningar frén alla
innehav. Forarbetena synes ha uppmérksammat fragan vilken roll
investmentforetagen skall anses ha i samhéllsekonomin och om och i sé fall
hur det valda synsittet skall paverka utformningen av beskattningen av
investmentforetag. Investmentforetag kan alltsa betraktas som en
mellanhand som enbart forvaltar de slutliga finansidrernas sparande. Om
detta synsétt accepteras kan det finnas fog for att féra en argumentation for
att eliminera alla kedjebeskattningseffekter for investmentforetag. Med ett
sadant synsitt skall en beskattning av mellanhanden endast syfta till att
motverka att indirekt dgande blir formanligare 4n direkt dgande.'' Detta ér
alltsa syftet med att schablonbeskatta investmentforetag.

Mot detta synsétt har framforts att investmentforetagen spelar en aktiv roll
pa kapitalmarknaden genom att aktivt delta i t.ex. omstruktureringsbeslut.
Det har i forarbeten framforts att en lindrad beskattning for
investmentforetag kan komma att 6ka investmentforetagens mojligheter att
skaffa sig kontrollposter vilket skulle stirka deras makt pa
kapitalmarknaden. Dessa foretags natur skulle da te sig allt mindre som
enbart en mellanhand vilket kan sdgas motivera en viss kedjebeskattning av
investmentforetagen. '

2.3 Investmentforetagen i relation till
andra mellanhandsagare

Det kan naturligtvis tyckas att ett investmentforetag kan betraktas som ett
sedvanligt foretag dér vardepappersforvaltningen utgor sjdlva verksamheten.
Detta dr emellertid inte utgangspunkten for lagstiftningen om
investmentforetag. Denna utgér istillet frin att investmentforetagen erbjuder
en bland ménga mojligheter till indirekt 4gande. Andra mellanhandsédgare
torde framst vara fonder av olika slag. Véardepappersfonderna uppkom
ursprungligen som ett alternativ till investmentbolagen. De kom att
utvecklas starkt och omfattade med tiden en méngd olika finansiella
instrument.

Som en f6ljd av det s.k. UCITS-direktivet regleras investeringsfonderna
civilréttsligt numera i LIF. Lagen reglerar tva olika typer av fonder,
virdepappersfonder och specialfonder.'? Virdepappersfonderna uppfyller, i
motsats till specialfonderna, kriterierna i UCITS-direktivet och fér siledes
sdljas fritt inom hela EES-omradet. For att astadkomma en god
riskspridning finns 1 LIF en rad placeringsregler for investeringsfonderna.

'2Se 24 kap. 13-14 §§ IL samt nirmare om bakgrunden till detta bl.a. Lodin. m.fl. s. 345 ff.
"' Prop. 1989/90:110, s. 562f.

'>SOU 1986:37, 5. 258f.

" Lodin, m.fl., s. 479.



Exempelvis ér det inte tillatet, med vissa undantag, for fonden att placera
mer @n fem procent av fondens vérde i fondpapper och
penningmarknadsinstrument frdn en och samma emittent.
Investeringsfonder dr inte egna juridiska personer, men utgor ddremot egna
skattesubjekt. "

14

Kapitalvinstkommittén fann i sitt slutbetéinkande att investmentforetag
skilde sig fran fonder pa flera punkter. Kommittén ansdg att fonderna och
investmentforetagen fyllde helt olika roller pd kapitalmarknaden och stillde
sig negativa till att ge investmentforetagen samma skatteldttnader som
fonderna eftersom man ansag att detta skulle underlitta for de forra att
stdrka sin position som dgare. Det podngterades ocksa att en fond 1 ett visst
lage kan komma att tvingas inldsa stora miangder andelar, vilket kan forsitta
fonden 1 ett l4ge dér den tvingas att sélja stora aktieposter. Motsvarande
situation kan inte drabba ett investmentforetag, vilket enligt
kapitalvinstkommittén talar for en skillnad i beskattningen emellan
investmentforetag och investeringsfonder. Det faktum att en fond
civilréttsligt sett inte dr en egen juridisk person utan endast en
formogenhetsmassa som forvaltas av ett fondbolag under ett sarskilt avtal,
fondbestdmmelserna, torde ocksé vara en avgorande skillnad i jamforelse
med investmentforetagen vilken skulle kunna motivera olikheter 1
beskattningen. '® Med nuvarande lagstiftning beskattas dock
investmentforetag och investeringsfonder pa i stort sétt samma sitt."’

I ljuset av den radande lagstiftningen ar det svart att sluta sig till ndgon
annan slutsats 4n att lagstiftaren anser att investmentforetag uppvisar storre
likheter med andra typer av mellanhandsidgare 4n med sedvanliga foretag.
Négot annat skulle inte kunna motivera ambitionen till skattemissig
neutralitet mellan investmentforetag och, exempelvis, fonder. Lagstiftaren
synes ¢j heller ha uttryckt ndgon ambition att skapa skatteméssig neutralitet
mellan sedvanligt beskattade foretag och investmentforetag.

145 kap. 6 § LIF.
52 kap. 3 § IL.

16 Carlsson, s. 127.
1739 kap. 14 § IL.



3 Definitionen av
investmentforetag

3.1 Allmant om definitionen av
invesmentforetag

Investmentforetag definieras 1 39 kap. 15 § som ett svenskt aktiebolag eller
en svensk ekonomisk forening
- som uteslutande eller s& gott som uteslutande forvaltar viardepapper
eller liknande tillgangar,
- vars uppgift viasentligen ar att genom ett valfordelat
véardepappersinnehav erbjuda andelsidgarna riskfordelning, och
- som ett stort antal fysiska personer dger andelar 1.

Det bor hir ocksa anmaérkas att trots att lagstiftningen for att kunna
beskattas som investmentforetag dr ofordndrad sedan den infordes i borjan
av 1960-talet dr praxis pa omradet inte sdrskilt omfattande. Detta
tillsammans med det faktum att forarbetena inte heller 1 ndgon storre
utstrackning reglerar hur rekvisiten skall tolkas gor detta till ett intressant
omrdde for forskning. Den relativt begransade omfattningen av praxis pa
omradet beror med stor sannolikhet pa att lagstiftningen endast omfattar ett
begréinsat antal skattskyldiga. Inte desto mindre innebdr denna sérskilda
beskattning avsevérda besparingar for investmentforetagen.

3.2 Sa gott som uteslutande forvaltar
vardepapper

3.2.1 Allmant om uteslutanderekvisitet

Rekvisitet som kriver att investmentforetags verksamhet uteslutande eller sa
gott som uteslutande gér ut pa viardepappersforvaltning innebér att
investmentforetag endast 1 en relativt begrdnsad omfattning kan 4dgna sig at
rorelsedrivande sidoverksamhet. I forarbeten har detta bl.a. uttryckts som att
1 de fall investmentforetaget bedriver en sidoverksamhet som inte innebar
forvaltning av virdepapper, maste denna verksambhet till sin omfattning vara
helt obetydlig i relation till forvaltningen. Som exempel har bl.a. angivits
drift av mindre jord- eller skogsbruk eller igande av en mindre fastighet.'®
Praxis pé detta omréde &r relativt knapphindig, men ett avgérande som hir
fortjdnar att uppmirksammas berdrde den i praktiken viktiga fragan i vilken
omfattning ett investmentforetag kan bedriva handel med védrdepapper utan
att forlora sin skatteréttsliga status. Senare ars utveckling pa

18 Bet. 1960:BevU79, s. 12.
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viardepappersmarkanden har alltsa medfort att det kan aktualiseras huruvida
begreppet utvidgats i sin betydelse. Det ror sig 1 dessa situationer manga
ganger om verksamhet som, om den ¢j kan betecknas som forvaltning, till
sin natur uppvisar stora likheter med forvaltningsverksamhet.

3.2.2 Handel med vardepapper

3.2.2.1 Allmant om handel med vardepapper

Ett tydligt exempel pa den ovanniimnda situationen utgér RA 2002 ref. 52
dir den avgorande fragan var om handel med foretagets egna medel kan
utgora en rorelse och i s fall vilken omfattning som kravs av handeln for att
sa skall vara fallet.

Det i fallet aktuella bolaget hade sedan 1993 skattemaissig status som
investmentforetag, men beskattades i taxeringen 1999 som ett
rorelsedrivande foretag med hénvisning till att bolagets forvaltning av
likvida medel utgjorde en fran 6vrig férvaltning avgransad handel med
viardepapper samt att en betydande del av bolagets verksamhet numera
utgjordes av de omfattande kop och forsdljningar av viardepapper vilken
skedde inom likviditetsforvaltningen. Bolaget ansokte 1 april 2001 om
forhandsbesked angdende om det kunde komma att forlora sin status som
investmentforetag om de likvida tillgangarna, som nu forvaltades i ett
dotterbolag, aterfordes till moderbolaget. For det fall att den forstndmnda
frigan besvarades jakande undrade bolaget ocksé i vilken omfattning
likviditetsforvaltning kan bedrivas i moderbolaget utan att detta forlorar sin
status som investmentforetag.

Bolaget anforde att dess affarsidé &r att skapa en hog vardetillvéxt at sina
aktiedgare genom att agera som en aktiv dgare i ett antal bolag och bista
dessa med savil kapital som kompetens. For att kunna gora detta pé ett
effektivt sitt skall bolaget normalt ha en betydande likviditetsreserv och
denna skall forvaltas med lag risk och hog likviditet for att dessa medel
snabbt skall kunna frigdras for att verkstélla beslutade investeringar.
Likviditetsreserven skulle uppga till hogst 900 MSEK, uteslutande besta av
20 till 30 olika sorters aktier och huvuddelen av dessa skulle tillhora borsens
mest omsatta. Vidare var avsikten att reservens utveckling skulle folja
borsens index samt ge en battre avkastning @n ett sedvanligt bankkonto. Pa
grund av bolagets affarsidé¢ att bl.a. finansiera och utveckla foretag for att
sedan avyttra dessa kommer storleken pa likviditetsreserven att variera
kraftigt 6ver tiden. Bolagets tillgdngar uppgick till cirka 5300 MSEK varav
4900 MSEK, eller 94 procent, utgjordes av aktier och andra vardepapper.
Av dessa utgjorde likviditetsreserven 848 MSEK, vilket motsvarade négot
mindre &n 20 procent av det totala investeringsbara kapitalet.
Virdepappernas genomsnittliga omséttningshastighet, var 0,79 for 1997,
0,46 for 1998 och 0,37 for 1999."

' Omsittningshastigheten berdiknas som det totala forsiljningsbeloppet dividerat med det
genomsnittliga virdet av vardepapperna i ingdende- och utgaende balans. En
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RegR uttalade att en viss omsittning av virdepapper &r en integrerad del i
den forvaltande verksamheten. Det forhallandet att bolaget valt att ha en
relativt betydande likviditetsreserv for att kunna bedriva en expansiv
investeringsverksamhet och att denna reserv forvaltas i en
virdepappersportfolj medfor inte att den likviditetsforvaltning bolaget dgnar
sig &t pa nagot sétt ar att betrakta som en fran investeringsverksamheten
skild verksamhet.

RegR behandlade i detta réttsfall ocksa fragan om huruvida det finns, eller
bor uppstillas en grins for hur pass omfattande handel som kan tillatas utan
att ett investmentforetag forlorar sin status som sadant. Inledningsvis
konstateras att motivet till att schablonbeskatta investmentforetag var att
mojliggora for sddana foretag att omplacera sitt innehav utan att behdva ta
hinsyn till skattekonsekvenser. Ritten konstaterar ocksa, i likhet med SRN,
att ndgon sddan gréns inte heller gar att finna vare sig i lagtexten eller i
forarbetena, men betonar sedan att man av detta inte kan dra slutsatsen att
investmentforetag kan handla obegrinsat med virdepapper utan att forlora
sin skatterdttsliga status. En grundlaggande forutsittning for att komma i
atnjutande av sddan beskattning &r ndmligen att verksamheten &r inriktad
mot forvaltning och att forvaltning verkligen bedrivs. Detta innebir att om
omséttningen i en virdepappersportfolj hos ett investmentforetag som &r
organiserat pa motsvarande vis blir alltfor omfattande sa kan det inte langre
anses att verksamheten gér ut pd virdepappersforvaltning. Under sddana
omsténdigheter saknas ocksa grund for att beskatta bolaget pa annat sétt dn
enligt sedvanliga principer. Dock ansags den omfattning som omséttningen
av vardepapper hade i det aktuella fallet inte vara s& omfattade att den
foranledde att bolaget forlorade sin status som investmentforetag.

3.2.2.2 Handel med vardepapper — egen rorelse?

Det ovan diskuterade avgdrandet frain RegR visar att det ar vikigt att avgora
var grinsen mellan handel med och f6rvaltning av viardepapper gér. Ett sitt
att angripa problemet dr att utreda huruvida vardepappersrorelsen kan sigas
vara skild fran forvaltningen dr om den forra kan ségas utgéra en egen
rorelse i foretaget. Angreppsséttet kan tyckas djarvt eftersom det inte direkt
bygger pd inneborden i1 begreppet forvaltning utan pa fragan huruvida en
viss viardepappersverksamhet kan anses vara hianforlig till kategorin rorelse
(handel) istéllet for kapital (férvaltning) och bygger alltsé pd att handel och
forvaltning ses som varandras motsatser.

Enligt allménna regler krivs da for att handeln 6verhuvudtaget skall kunna
utgdra egen rorelse forst och framst att de grundlédggande rorelsekriterierna
ar uppfyllda, d.v.s. rorelsen skall kinnetecknas av varaktighet,
sjdlvstandighet och vinstsyfte.

omséttningshastighet pa 0,79 innebir alltsd att omséittningen motsvarade 79 procent av den
totala portfoljens vérde.
% Melz, 2003, s. 401.
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Det har 1 doktrin anforts att i de fall da vardepappershandeln riktar sig till
allménheten eller andra investerare torde det inte foreligga tvivel
betriaffande huruvida rorelsekriterierna kan anses vara uppfyllda. I de fall da
handeln bedrivs med bolagets egna medel synes rittsldget inte vara lika
klart.' Praxis pa detta omréde betriffande investmentforetag dr mycket
begransad. Viss hirledning torde dock finnas att himta i den, inte heller
sarskilt omfattande, praxis som rorde skattskyldiga som tidigare
klassificerades som tillhdrande den numera ur skattelagstiftningen
utmonstrade definitionen forvaltningsforetag.

I RA 1986 ref. 53 rorde det sig om ett trivarufdretag som vid sidan av
huvudverksamheten bedrev en véirdepappershantering inriktad pa
kortfristiga aktieaffarer for att finansiera den kapitalkrdvande
travaruverksamheten. For de aktuella dren utgjorde omséttningen pé
vardepappersverksamheten 0,6, 26 respektive 34 procent av
travaruverksamhetens omsttning.*> RegR ansag att det faktum att
vardepappershanteringen var inriktad pa kortfristiga affarer tillsammans
med att den hade pagétt alltsedan foretagets travaruverksamhet startades och
att den nu hade fatt en betydande omfattning gjorde att rorelsekriterierna
ansags uppfyllda.

Aven RA 1988 ref. 45 I-1I behandlade frigan om huruvida
aktietransaktioner med egna medel kunde anses utgora rorelse. Det forsta av
dessa fall (I) rorde ett aktiebolag som var ett heldgt dotterbolag till ett
forvaltningsbolag och som under ett rikenskapsar som endast omfattade sex
manader genomforde cirka 75 kdp och forsdljningar till ett virde av
omkring 21 MSEK. Mot bakgrund av bolagets betydande och hastiga
omséttning, det stora antalet transaktioner och den regelbundna handeln
ansag kammarrétten, vars dom RegR sedan faststillde, att den av bolaget
bedrivna verksamheten maste vara att anse som rorelse.

I det andra fallet (II) pAminde omstdndigheterna mycket om dem i det {forsta
(I), med den skillnaden att bolaget i detta fall endast hade en enda
aktiedgare. P4 samma grunder som i fallet (I) ansdg savél kammarritten som
RegR att viardepappersverksamheten uppfyllde rorelsekriterierna.

Trots att omstindigheterna i virdepappersverksamheten i RA 2002 ref. 52
uppvisade stora likheter med de i 1988 ref. 45 I-II finns det en betydande
skillnad dem emellan som gor att slutsatserna fran 1988 érs fall inte
ensamma kan anvéndas fOr att besvara alla réttsfrdgor som uppkommer i
2002 ars fall. Bada fallen beror visserligen verksamhet med véardepapper
som tillhor den egna formogenheten, men 1 2002 érs fall 4r det dessutom ett
investmentforetag som bedriver verksamheten. Sérbeskattningen av dessa
foretag gor att frdgor som inte varit aktuella i de andra, hir omndmnda,
fallen uppkommer.

2 Jansson, s. 786f.
2 Berdiknat som virdepappershanteringens omsittning under respektive ar jamfort med
trivaruverksamhetens omséttning for respektive ar.
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1 1986 och 1988 ars fall har allménna rekvisit for rorelse tillimpats, men om
virdepappersrorelse kan bedrivas i ett investmentforetag, skall d4 allmidnna
regler tillimpas péa virdepappershandeln och de sérskilda reglerna om
investmentforetag pd forvaltningen, eller forekommer det nagon form av
smitta sa att det ena regelverket skall tillampas pa bada verksamheterna?
Fragan kan te sig akademisk och utan praktisk relevans dé juridiska
personer endast kan ha inkomster i inkomstslaget niringsverksamhet.”> Som
vi skall se senare 1 framstillningen, under 5.1.1.3, kan dock denna fraga ha
en viss, atminstone teoretisk, relevans.

En tydlig indikation pé att fragan huruvida rorelse foreligger skall avgoras
enligt allméinna regler har dock givits av RegR i RA 1997 not. 104 som
handlade om avkastningsskatt pa pensionsmedel och fragan huruvida vissa
tillgdngar skulle klassificeras som anldggnings- eller omsittningstillgangar.
Malet &r intressant for den hér forda diskussionen da det rorde en sérskild
form av skattskyldig, nimligen en pensionsstiftelse, och i bedomningen lag
neutralitetsaspekter och jamforelser med den beskattning som drabbar andra
typer av forvaltare. RegR konstaterar i sin dom att det inte finns ndgon
sdrskild reglering av pensionsstiftelsers virdepappersinnehav och att
allménna regler darfor skall tillaimpas. Saledes finns stdd i praxis for att
tillimpa allmdnna regler vid avgorande om huruvida ett investmentforetags
handel med vérdepapper skall betraktas som egen rorelse.”

Om ett investmentforetag handlar med virdepapper i en sdidan omfattning
och pa ett sddant sitt att handeln &r att betrakta som en egen rorelse stélls
alltsd krav pé dennas storlek for att inte &ventyra investmentforetagets
skatteréttsliga status. Rorelsens storlek far i sddana fall inte vara mer 4n
obetydlig i relation till forvaltningsverksamheten.? For att klarldgga
huruvida en verksamhet utgdr egen rorelse maste forst avgoras enligt vilka
kriterier en sddan beddmning skall goras. En i doktrin etablerad stindpunkt
ar att en sddan bedomning, i avsaknad av lex specialis, far goras enligt
allméinna regler.

Betréffande rorelsekriterierna kan anforas att det i doktrin har anforts att
vinstsyfte dven kan beskrivas som vérdeskapande, och att det
kinnetecknande for detta dr att tillgdngar som omsdtts tillfors ett vérde
genom den bedrivna verksamheten. Enligt detta synsitt kravs foljaktligen att
verksamheten har kunder.”® Skillnaden mellan ordinéra vinster och
kapitalvinster kan enligt detta synsétt beskrivas som att ordinira vinster
(som uppkommer i rorelse) genereras da tillgdngar kops pé en marknad och
sdljs pa en annan medan kapitalvinster dr ett resultat av att tillgangar kops
och siljs p4 samma marknad.?” En naturlig foljd av detta resonemang ér att
inkdp och forsdljning av aktier pa en bors inte kan anses innehélla detta
virdeskapande moment eftersom verksamheten, da den bedrivs med egna

2 Se vidare om avgrinsningen av inkomstslaget niringsverksamhet i 13 kap. IL.
2 Qe dven Jansson, s. 788.

> Se t.ex. Bet. 1960:BevU79, s. 12.

> Melz, 2001, s. 477.

2 Melz, 1986, s. 9 och Seltzer, s. 3.
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medel, saknar kunder. Agaren kan inte paverka investeringarna med sin
verksamhet utan blott avkastningen av dessa genom val av
investeringsobjekt och innehavsperiod. Till stod for detta synsétt kan
anforas vissa uttalanden i forarbeten. I SOU 1977:86 anfordes att det kan
ifrdgasittas huruvida handel med virdepapper som bedrivs av annan dn
fondkommissiondr eller dylikt kan anses utgora rorelse i egentlig mening,
eftersom transaktionerna normalt sker for den skattskyldiges egen rakning.
Utredningen papekar dock, vilket kan tyckas kontradiktoriskt, att det inte
synes lampligt att fringd de principer som anvinds for att avgdra huruvida
rorelse foreligger. Den fortsatta framstéllningen kommer ocksa att bygga pa
den traditionella inneborden av rorelserekvisiten.

Betriffande omsittningshastigheten kan ndmnas att 2002 ars fall ger stod
for att handel inte bor kunna anses foreligga enbart pa den grunden att
omsittningshastigheten overstiger 0,79 for hela portfoljen. Betrdffande
aktiebolag har det anforts att omséttningshastighetens storlek inte kan
utldsas i nagot fall dir viardepappersrorelse inte ansetts foreligga, men i de
fall ddr motsatsen varit for handen har det ofta rort sig om en
omsittningshastighet pa éver 2,00.%* Vidare har i dessa fall hela portfdljen
haft samma omsittningshastighet, varfor stéllning inte har behovts tas till
om hela portfoljen skall bedomas som en enhet eller varje del for sig. Nu
synes ju dock denna fraga blivit besvarad for investmentforetagens del, hela
portfoljen skall alltsa bli beddmd som en enhet.”

3.2.2.3 Gransen mellan forvaltning och handel

Syftet med sarbeskattningen av investmentforetag ér som vi sett ovan att
mojliggora skattefria omplaceringar av det forvaltade kapitalet, men om
handeln, eller omplaceringarna, blir alltfor omfattande kan det, som RegR
uttalade i domskiilen till RA 2002 ref. 52, inte lingre anses att
virdepappersforvaltning dr det egentliga syftet med verksamheten.

Betriffande forvaltningsbolag har fragan provats i RA 1992 not. 9 diir RegR
inte anség att handel i ett vardepapperslager motsvarande 0,5 procent av
koncernens hela virdepappersinnehav var annat dn obetydlig i relation till
huvudverksamheten. Ndgon annan bedomning skulle heller inte vara for
handen om handeln 6kade sa att den uppgick till 1,4 procent av
huvudverksamheten. Det viardepapperslager som anvindes for handel i detta
fall var dock, till skillnad fran 2002 ars fall, avskilt fran
forvaltningsverksamheten.

Franvaron av uppdelning mellan de forvaltade och ”omsatta” virdepappren
skulle kunna tyda pé att hela verksamheten &r att betrakta som forvaltning.
Mot detta talar dock omséttningens omfattning och det relativt stora antalet
kortsiktiga affarer. Betrdffande de sistndmnda har det anforts att det enda
rimliga syftet med dessa torde vara att gora vinster pa tillfalliga

% Jag har hir inte gjort nagon egen undersokning betriffande praxis for sedvanligt
beskattade aktiebolag, da denna fréga faller utanfor uppsatsens primira omrade och enbart
har medtagits hdr som jamforelseobjekt. Jag har istdllet baserat detta pa Melz, 2003, s. 402.
* Melz, 2003, s. 402.
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kursfluktuationer.*® En acceptans av att omplaceringar av aktieinnehavet i
investmentforetag kan komma att utgora en betydande del av dessas
verksamhet har ocksé visats av lagstiftaren, som dven har accepterat att
spekulationsaffarer och dylikt dven stdr for en liten del av verksamheten i
denna typ av foretag.”’ Det har dock anforts att det maste tas i beaktande att
volatiliteten pa viardepappersmarknaden dkat markant sedan 1974 och att en
omsittning av vardepapper som da klart ansigs utgora handel idag utgor
fullt normal forvaltning. Av denna anledning finns troligtvis en god
mojlighet att argumentera for att en betydligt storre del av ett
investmentforetags intékter idag kan hirréra frén t.ex. kortfristig handel. ™
Detta resonemang torde ocksé kunna stddjas av det faktum att det inte gar
att finna ndgon omfattande praxis dér fiscus 6nskat upphiava
investmentforetags status endast som en foljd av en for stor mangd
kortsiktiga transaktioner. Det har dven framf0rts att ett foretags interna
policy betréffande omplaceringar bor kunna tas i beaktande vid
beddmningen av verksamheten. Exempel pa detta skulle kunna vara vilka
instruktioner och regler som finns betraffande omplaceringar samt hur dessa
redovisas.™

Nyttan av att uppritthdlla en distinktion mellan handel och forvaltning pa
skatteomradet har dock ifrdgasatts i doktrin. Det har anforts att ndgon
kvalitativ skillnad séllan foreligger. Det har samtidigt betonats att
vardepappersforvaltning till sin natur &r helt olik annan typ av forvaltning,
sasom fastighetsforvaltning. I den forra saknar som regel forvaltaren varje
typ av direkt engagemang i det forvaltade objektets verksamhet. Eftersom
det ekonomiska utfallet av placeringen framst beror pa beslut i det
forvaltade objektet, ligger alltsd huvuddelen av denna paverkan utanfor
forvaltarens kontroll. Foljaktligen torde inte ndgra ndmnvérda skillnader
mellan vardepappersforvaltning och dtminstone sddan vardepappershandel
som sker 6ver bérs foreligga.** Diaremot uppvisar virdepappersforvaltning
genom foretagsforadling vissa likheter med annan typ av forvaltning, vilket
kommer att beréras nedan.

Trots RegR:s uttalande 1 2002 ars dom om att det finns en bortre gréns for
hur stor handel med vardepapper som kan bedrivas utan att ett
investmentforetags forvaltande karaktér ifrdgasétts finns det naturligtvis
mojligheter for ett sddant foretag att omplacera sitt innehav utan att riskera
att drabbas av uttrdde ur sérbeskattningsreglerna for investmentforetag.
Fragan hur omfattande omplaceringsaktiviteterna kan vara utan att den av
RegR uppsatta grinsen passeras kvarstér alltsd fortfarande att besvara, vilket
ocksa torde vara fallet med fragan om vad det egentligen dr som skall
jamfOras.

30 Jansson, s. 789.

3! Prop. 1974:181, s. 40.
32 Jansson, s. 789.

33 Jansson, s. 789.

3 Melz, 2003, s. 401,
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11992 ars fall klargjordes att ett avgriansat vardepapperslager motsvarande
1,4 procent av de totala tillgdngarna i vart fall inte féranledde en
omklassificering. Det synes saledes klarlagt att i de fall dar handel endast
bedrivs med en del, avgransade, medel skall denna dels storlek,
omséttningshastighet, etc. jamforas med investmentforetagets dvriga
tillgdngar. Nér omsténdigheterna istdllet 4r sddana att ndgot avgrénsat
vardepapperslager inte existerar, som t.ex. 1 2002 ars fall, ger inte 1992 ars
fall oss ndgon ledning i den senare fragan. Det har i doktrin anforts att det
enda rimliga sittet att angripa denna problematik &r med en
helhetsbedomning. Vid en sédan skulle en avsaknad av uppdelning av
medlen kunna indikera att hela verksamheten &r att beteckna som
forvaltning. Mot detta har anforts att en omfattande omséttning av aktier av
samma sort och slag under en dag inte utan svérigheter kan betecknas som
omplacering.® Resonemanget stimmer heller inte dverens med RegR:s
dom 12002 éars fall dér det ju talas om att en bortre grians for handeln finns,
ndmligen nir verksamhetens syfte inte lingre kan ségas vara att forvalta
virdepapper.®® Aven om en siddan 16sning inte dr den mest 6nskvirda ur
rattssdkerhetssynpunkt, dr det svart att finna ndgon annan metod for att
avgora hur omfattande handeln kan vara i de fall dir de medel som handlas
mer regelbundet inte dr avskilda frin forvaltningsverksamheten. Vid en
sadan helhetsbedomning bor dven andra faktorer 4n handelns omfattning
och hastighet, sdsom foretagets interna placeringspolicy och, i de fall det
kan utredas, omfattningen av rena spekulationsaffirer, beddmas. Aven i de
fall ddr medlen hills atskilda &r det troligt att en helhetsbeddmning bor ske,
dven om omfattning och hastighet pa omsittningen av de medel som
handlas regelbundet bor kunna anvindas som stdd vid denna bedémning.

Betréffande den forra fragan kan ndmnas att i 2002 ars fall, 1 vilket uttrade
ur investmentforetagsbeskattningen inte var aktuell, utgjorde den handlade
likviditetsreserven omkring 20 procent av foretagets totala innehav. RegR:s
acceptans av handel av denna omfattning kan tas som en bekriftelse av vad
som anforts 1 doktrin om att fordndringar i investmentforetagens verksamhet
som en foljd av viardepappersmarknadens utveckling pé senare ar har
accepterats av rittstillimpningen.®’

I anslutning till detta vill jag &ven pdminna om den ovan forda diskussionen
betraffande omsittningshastighetens betydelse for fragan huruvida egen
rorelse kan anses foreligga. Det synes inte omdjligt att denna diskussion
aven kan vara relevant for gransdragningen mellan handel och forvaltning.

3.2.2.4 Forvaltning genom foretagsforadling

I anslutning till denna diskussion bor ocksa en annan aspekt av
investmentforetagens dndrade placeringsstrategier uppmirksammas. Allt
fler investmentforetag dgnar sig idag 4t vad som brukar kallas
foretagsforddling. Detta innebér att forvaltningen inte bara innefattar inkdp
och forsdljning av aktier med en diremellan relativt passiv dgarroll, utan

35 Jansson, s. 786, jmf 4ven med uttalandena i Prop. 1974:181, s. 40.
6 RA 2002 ref.52, s. 263.
37 Se Jansson, s. 789.
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dven att agera som aktiv dgare och t.ex. medverka till omstruktureringar av
de dgda foretagen. I doktrin har anforts att det kanske ligger nidrmare till
hands att betrakta ifrdgavarande verksamhet som en rorelseform dir
affirsidén ér att tjina pengar pa sjilva omstruktureringarna.*® RegR har
dock i RA 2002 not. 27 uppmirksammat att ett investmentforetag bidragit
med "...férutom kapital, erfarenhet, kontaktndt och specifik
branschkompetens...”’, men har i likhet med SRN inte nimnt dessa
omstindigheter som grund for att vigra foretaget intrdde i sérbeskattningen.
Det kan naturligtvis inte uteslutas att sdvidl SRN som RegR haft &ven dessa
omsténdigheter i atanke men dé detta inte framgér av domskélen, finns det
fog for att betrakta detta avgérande som en indikation pa att forvaltning
aven kan bedrivas genom s.k. foretagsforadling.

En annan verksamhet som till sin natur uppvisar likheter med
foretagsforadling dr yrkesméssiga fastighetsaffarer. Detta riattsomrade ar
foremél for specialreglering, vilken inte kommer att berdras hér, men den
principiella frdgan om de viardehdjande inslagen i denna typ av verksamhet
skall har beroras nigot. Vid byggnads- och tomtrorelse torde
foradlingsmomenten, sdsom reparationer och avstyckning, vara patagliga.
Det har 1 doktrin anforts att det 4r utmérkande for denna typ av verksamhet
att en kundrelation foreligger, vilket gor det naturligt att hinfora dylik
fastighetshandel till rorelse om det ocksa forhaller sig s att forvirven sker
med en viss intensitet och med forsiljningsavsikt.*® Betriffande intensiteten
1 handeln har réttstillimparen manga ganger fést vikt vid omstandigheter
som dr enklare att konstatera objektivt sdsom innehavstid och
omsittningshastighet.*'

3.2.2.5 Ar sa gott som uteslutande detsamma som 95
procent?

Oavsett vad som framkommer av de ovan utforda analyserna ar det dock
svért att komma ifran att avgdrande for huruvida ett foretag skall kunna
komma 1 atnjutande av beskattning som investmentforetag dr om foretaget, i
enlighet med den fOrsta strecksatsen 1 39 kap. 15 § IL, uteslutande eller sd
gott som uteslutande forvaltar virdepapper och liknande tillgdangar.

Begreppet uteslutande eller s& gott som uteslutande anvindes betraffande
forvaltningsforetag i lydelsen av 7 § 8 mom SIL f6re skattereformen och har
i doktrin fatt inneborden av 90-95 procent eller mer.** Detta innebir att
grund for uttrdde ur sérbeskattningen skulle kunna anses foreligga om annan
verksamhet dn virdepappersforvaltning utgdr mer an cirka fem procent av
investmentforetagets totala verksamhet.* Vilka jamforelseobjekt som skall

38 Jansson, s. 790.

*Se RA 2002 not. 27 s. 612.

“ Melz 2001, s. 478.

1 Se Mutén, s. 263ff och Melz 1986, s. 213.

*2 Huruvida den nedre grinsen gér vid 90 eller 95 procent torde ej vara klart fastlagt. For
foretradare av den hogre procentsatsen se bl.a. Eklund, s. 85 i Skatteplanering II (red.
Hellner) och Wiman, s. 45 och betriffande understod for den ldgre t.ex. Péhlsson, 1999,
med déri intagna hanvisningar.

# Se bl.a. Eklund, s. 85 i Skatteplanering II (red. Hellner) och Wiman, s. 45.
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anvéndas vid denna bedémning synes dock inte vara helt klarlagt. I de fall
da sidoverksamheten halls avskild frédn forvaltningen eller till sin natur
skiljer sig frdn denna torde jdmforelseobjekten vara klara. Det senare torde
vara for handen exempelvis da forvaltningen avser annat én viardepapper,
exempelvis fastigheter™ eller d& verksamheten ér av helt annan art sasom
jordbruk. I den forra situationen torde gransdragningsproblem oftast
uppkomma dé sidoverksamheten utgdrs av nagon med
virdepappersforvaltning nérliggande verksamhet sdsom handel med
vardepapper. I dessa fall kan sannolikt verksamheterna ségas vara klart
avskilda dels da foretaget sjdlv héller dessa isér och dels i de fall
sidoverksamheten kan sidgas utgora sjdlvstiandig rorelse.

I fall dir inga av de ovan berorda tillvigagangssatten for distinktion av de
olika verksamheterna dr for handen uppkommer betydande svarigheter vid
avgorande av vad som skall jamforas. Det skulle kunna vara teoretiskt
mojligt att utifrdn exempelvis antalet transaktioner inom handels- respektive
forvaltningsdelen eller antalet anstéllda inom respektive del jamfora dessa
med varandra. Vid en sddan jamforelse kvarstdr dock det ursprungliga
problemet, ndmligen att avgora vilken transaktion som skall hénforas till
vilken del av verksamheten. Mot bakgrund av de betydande praktiska
svarigheterna sammankopplade med en sddan jamforelse har i doktrin
forordats att den enda mojliga vigen att ga 1 denna typ av situationer dr att
gora en helhetsbedomning av verksamheten.

3.3 Valfordelat vardepappersinnehav

3.3.1 Allmant om valfordelat
vardepappersinnehav

Vid provningen av huruvida ett foretag uppfyller det andra rekvisitet for att
sdrbeskattas som investmentforetag skall det som ndmnts ovan provas
huruvida foretaget har som sin visentliga uppgift att genom ett valfordelat
viardepappersinnehav erbjuda sina andelsdgare riskspridning.

Kriterierna for att beskattas som investmentforetag dok forst upp i
lagstiftningen i borjan av 1960-talet och var dd av provisorisk karaktér. Nar
reglerna gjordes permanenta dndrades ordalydelsen sa att dr det en visentlig
uppgifi ersattes med uppgift vésentligen dir. Andringen kommenterades inte
1 det stycke som berdrde investmentforetag i propositionen, varfor det kan
antas vara rimligt att nigon 4ndring i materiellt héinseende inte var avsedd.*
Inte heller forarbetena till den lagstiftning som géller frdn och med 1992 ars
taxering indikerar att beddmningen skall goras pa annat sitt dn enligt
tidigare lagstiftning.*°

* Eklund, s. 85 i Skatteplanering II (red. Hellner).
* Prop. 1967:17, s. 53.
% Se RA 1991 ref. 88, s. 291.
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Rekvisitet innehaller egentligen tre led som alla maste vara uppfyllda for att
kriteriet som helhet skall kunna anses vara uppfyllt. Foretaget skall erbjuda
riskfordelning (1) och denna riskfordelning skall uppkomma som en f6ljd av
ett vélfordelat virdepappersinnehav (2). Vidare skall erbjudandet av
riskfordelning vara foretagets visentliga uppgift (3).*

Av forarbetena framgar ocksa att s.k. blandade investmentforetag har
accepterats av lagstiftaren. Med sddana avses foretag som, trots att de
innehar egna rorelsedrivande dotterforetag, anses uppfylla kraven for att
beskattas som investmentforetag.*® Som vi skall se av den fortsatta
framstillningen finns det dock grianser for hur omfattande innehavet i
rorelsedrivande dotterforetag kan vara for att kriteriet om ett valfordelat
virdepappersinnehav skall kunna anses vara uppfyllt.

3.3.2 Agande av rérelsedrivande dotterforetag

En 1 praxis relativt vanlig fragestillning dr huruvida ett foretag kan anses
inneha vélfordelat vardepappersinnehav om det har placerat en del av sitt
innehav 1 exempelvis noterade viardepapper men samtidigt har ett relativt
betydande innehav i rorelsedrivande dotterforetag. Denna fragestdllning
torde inte minst uppkomma bland de investmentforetag som en gang bildats
ur rorelsedrivande foretag.

I RA 1966 Fi. 192 som rérde ett forhandsbesked var fragan om ett
rorelsedrivande foretag som ocksa dgde en betydande portfolj av
borsnoterade aktier. Fragan rorde om foretaget efter att ha 6verfort den
rorelsedrivande verksamheten till ett heldgt dotterféretag kunde komma
ifrdga for den provisoriska beskattningen jamlikt 10 § i den provisoriska
lagstiftningen om beskattning av aktiebolags utdelning m.m. av ar 1960,
d.v.s. vad som idag skulle bendmnas beskattning som investmentforetag.
RegR menade i detta fall, efter beaktande av bl.a. dolda reserver i den
rorelsedrivande verksamhetens varulager, att foretagets tillgangar till
overviagande del kommer att bestd av aktier i, samt fordringar pa,
dotterforetaget, varfor virdepappersinnehavet inte kan anses vara
vélfordelat.

Liknande omstindigheter foreldg i RA 1974 A 1218 som dock fick en annan
utgdng. I detta fall var friga om ett bolag som bedrev rederirérelse och som
ocksé innehade en borsportfolj till ett virde av cirka dtta miljoner kronor
och som avsag forvirva borsnoterade aktier 1 atminstone 20 olika
borsnoterade foretag till ett varde av cirka 30 MSEK. Vidare avsig bolaget
Overlata rederirdrelsen samt den fastighet det dgde till ett sarskilt
dotterforetag. RegR fann ingen anledning att inte beskatta foretaget som
investmentforetag, d& det ansags att foretagets visentliga syfte var att
genom ett vélfordelat virdepappersinnehav erbjuda sina dgare riskspridning.

7 Swartling, 1996, s. 353.
* Prop. 1989/90:110, s. 560.
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Rétten hdnvisade vid bedomningen bl.a. till rederiverksamhetens tidigare
avkastning.

En liknande friga uppkom i RA 1991 ref. 88. I detta fall redogjorde
emellertid RegR nagot tydligare vad som krévs for att kravet pé ett
vilfordelat viardepappersinnehav skall anses vara uppfyllt. Ett borsnoterat
bolag dgde och forvaltade dels en portfolj av borsnoterade aktier, dels ett
antal rorelsedrivande dotterforetag. Bolaget saknade egen rorelsedrivande
verksamhet och innehade heller inte ndgra samordnande funktioner for
koncernen som kunde beteckna det som rorelsedrivande. Vid utgdngen av
1989 var marknadsvérdet av borsportfoljen 232 MSEK och det bokforda
vérdet av densamma till 113 MSEK.

RegR betonade att det &r viktigt att bedomningen av huruvida ett foretag
skall beskattas som investmentforetag utgar fran enkla och léttillampade
kriterier sa att forutsebarheten vis taxeringen blir god. Rétten uttalade ocksé
att beskattning som investmentforetag endast sker dé det &r klart
dokumenterat att kriterierna ar uppfyllda.

RegR konstaterade dven att bedomningen av huruvida
vardepappersinnehavet ér att beteckna som vélfordelat bor avgoras utifran
en jdmforelse mellan sddan egendom som kan sidgas erbjuda riskférdelning
och ovrig egendom. Domstolen menade vidare att innehav av aktier i ett
rorelsedrivande dotterbolag kan riknas till det forra slaget av egendom,
dock under forutsittning att verksamheten i dotterbolaget omfattar klart
skilda omraden. Rétten betonar ocksa att beddmningen bor goras 1 ett sddant
tidsperspektiv att tillfilliga fluktuationer i olika tillgangars varde inte far
avgorande betydelse for bedomningens utging.

I det aktuella mélet konstaterades att bolaget visserligen hade haft en
betydande borsportfolj, men att dennas dominans pé senare tid hade minskat
till forman for ett 6kat innehav i dotterforetag, vilka i sig inte erbjod ndgon
ytterligare riskspridning. Med hénsyn till att innehavet i riskfordelande
virdepapper inte vid tidpunkten for domen var sd dominerande att
viasentlighetsrekvisitet anségs uppfyllt beslot domstolen att bolaget skulle
beskattas enligt sedvanliga regler.

I ett senare fall stilldes fragan om hur stor férdelningen mellan
riskfordelande och dvrigt 4gande nigot mer pa sin spets. I RA 1995 not. 405
rorde det sig om ett bolag som ansag sig ha status som investmentforetag
men som avsag att omfordela sitt virdepappersinnehav varfor fragan
stdlldes vilka omfordelningar som kunde gdras utan att dess skatterittsliga
status som investmentforetag gick forlorad. Nér forhandsbesked begérdes
innehade bolaget dels en vilfordelad vardepappersportfolj, dels aktier i tre
dotterbolag. Dotterbolagen var i sin tur moderbolag i tre rorelsedrivande
koncerner som bedrev verksamhet inom tre skilda branscher. Dessas
innehav var koncentrerat till mellan atta och tolv innehav i olika branscher.
Innehavet i borsnoterade aktier motsvarade vid detta tillfdlle betydligt mer
an halften av virdet av det totala virdepappersinnehavet. Nu onskade
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emellertid bolaget omdisponera sitt vardepappersinnehav och 6nskade fa
klarlagt om det fortfarande skulle beskattas som investmentforetag om
borsportfoljen fortséttningsvis utgjorde 45 respektive 30 procent av det
totala virdepappersinnehavet, forutsatt att resterande del utgjordes av aktier
i dotterforetagen.

SRN menade i sitt beslut, vilken inte foranledde ndgon dndring av RegR, att
innehavet 1 dotterforetagen, bl.a. eftersom dessa var verksamma i skilda
branscher, erbjod riskfordelning. Emellertid konstaterade ndamnden vidare
att det forutom att erbjuda andelsdgarna riskfordelning krivs att
vardepappersinnehavet i ovrigt ar véalfordelat. I det fall borsportfoljens
storlek nedbringas till 30 procent av det totala innehavet kommer
dotterbolagen att viga sa tungt i portfoljen att innehavet inte langre kan
anses vara vélfordelat. For det fall att borsportfoljens viarde nedbringas till
45 procent av foretagets totala innehav ansdg emellertid ndimnden att
innehavet bide var vélfordelat och innebar riskspridning, varfor foretaget
under sddana omstiandigheter skulle beskattas som investmentforetag.

Fordelningen mellan innehav som kan anses bidra till riskfordelning och
sddant som inte kan ségas gora detta var ocksa aktuell for avgdrandet i RA
1986 not. 545. I detta fall dgde ett foretag, Dextella AB, aktier till ett véirde
av 7,3 MSEK vid utgangen av 1984. Av dessa utgjordes omkring 6 procent
av borsnoterade aktier, 23 procent av OTC-aktier samt 71 procent av andra
aktier. Dextellas fyra storsta innehav utgjorde tillsammans 60 procent av
foretagets placeringar och inget av dessa var bors- eller OTC-noterade.
Innehavet i ett av bolagen hade visserligen avvecklats under 1985, men
RegR gjorde dndé inte den beddmningen att verksamhetens omfattning och
inriktning omojliggjorde beskattning som investmentforetag.

I ett relativt farskt avgorande frdn SRN behandlades frigan om ett foretag
vars viardepappersportfolj ndsten uteslutande bestod av innehav i fyra olika
bolag som utgjorde 44, 21, 19 och 15 procent av det totala innehavet. I det
inte sérskilt utforliga beslutet konstaterades helt enkelt att ett innehav som
detta inte kan anses vara sa vilfordelat som krivs for att ett foretag skall
vara att betrakta som ett investmentforetag.*’

3.3.3 Relationen mellan riskfordelande och
ovrigt agande

3.3.3.1 Allmant om riskfordelande och ovrigt agande

Som framgér av ovan innehaller detta rekvisit allts tre led som alla méste
vara uppfyllda for att rekvisitet skall anses vara uppfyllt. Det synes vara
fastlagt i savél praxis som doktrin att bedomningen enligt
vasentlighetsrekvisitet skall ske med utgdngspunkt 1 foretagens etablerade

# SRN, forhandsbesked meddelat den 30 augusti 2006.
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forhallanden. Bedomningen skall alltsé inte paverkas av tillfdlliga
forandringar i de skattskyldigas relationer.™

Som framgér av 1991 ars dom bor fragan huruvida vésentlighetsrekvisitet ar
uppfyllt avgoras utifran relationen mellan sddant andelsinnehav som kan
betecknas som riskfordelande och dvrigt innehav. Detta innebér att om den
egendom som erbjuder riskfordelning ér klart dominerande bor
vasentlighetsrekvisitet normalt anses vara uppfyllt.”' Av 1995 ars fall
framgér dock att en tillfredstéllande relation mellan riskférdelande och
Ovrigt andelsinnehav inte 1 sig ar nog for att rekvisitet skall anses uppfylit.
Innehavet méste ocksa anses vara tillrackligt valfordelat.

For att bedoma huruvida visentlighetsrekvisitet dr uppfyllt maste alltsa forst
faststéllas vilka innehav som kan sidgas erbjuda riskfordelning och vad som
kan sdgas kénneteckna ett vélfordelat andelsinnehav.

3.3.3.2 Erbjuder riskfordelning

I 1991 ars fall uttalades att andelar i dotterforetag inte per automatik skall
betraktas som icke riskférdelande. Sddana innehav bor tvéirtom kunna
betraktas som riskfordelande under forutséttning att dotterforetagens
verksamhet omfattar klart skilda omraden. RA 1995 not. 406 har visat att
det ar tillrdckligt for att innehav av aktier i1 dotterforetag skall kunna anses
som riskfordelning att innehavet innefattar tre dotterforetag vilka alla ar
moderforetag i koncerner verksamma 1 olika branscher.

For ovrigt kan ndmnas att noterade viardepapper som regel anses uppfylla
definitionen vilket som regel ocksé torde vara fallet med innehav av andelar
1 onoterade foretag dér innehavet inte utgdr en betydande andel av det totala
innehavet.>

3.3.3.3 Valfordelat innehav

I 1995 ars fall godtogs aktierna i dotterforetaget som riskfordelande, vilket
innebaér att hela foretagets andelsinnehav maste anses som riskfordelande
oavsett om det till 45 eller 30 procent utgjordes av en portfolj med noterade
aktier, men rekvisitet ansags endast uppfyllt i det forstndmnda fallet. I och
med detta kunde alltsé konstateras att ett andelsinnehav som ar
riskfordelande inte per definition dr vélfordelat. Eftersom det far antas att
borsportfoljen anses utgora ett vélfordelat virdepappersinnehav kan domen
tolkas som att innehavet i sin helhet ar tillrackligt valfordelat om 45 procent
av innehavet dr fordelat pd manga olika védrdepapper.

I ett nyligen ldmnat forhandsbesked fran SRN ansags ju dock didremot inte

' Se RA 1991 ref. 88, Detta uttalande torde dven kunna ses som mer generellt tillimpligt,
jamfor Persson Osterman, s. 611 och Pahlsson, 2006, s. 304.

°! Se dven Swartling 1992, s. 297.

52 Se RA 1986 not 545, dir de 11 procent av det totala innehavet som varken utgjordes av
noterade andelar eller andelar i de fyra storsta innehaven inte foranledde nagon sérskild
uppmirksamhet fran domstolen.
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innehavet vara tillrackligt valfordelat nér 1 stort sitt hela foretagets innehav
bestod av aktier i fyra bolag med cirka 44, 21, 19 och 15 procent av det
totala innehavet.

1 1986 éars fall utgjordes cirka 60 procent av innehaven av aktier i fyra icke
noterade bolag. I detta fall ansags visentlighetsrekvisitet ej vara uppfyllt.
Aven om skrivningen i domskilen som talar om “verksamhetens omfattning
och inriktning” som skl for att inte beskatta foretaget som
investmentforetag synes indikera pé att RegR snarare riktat in sig pa att
andelsinnehavet inte dr vilfordelat &n att det inte erbjuder tillracklig
riskspridning &r det svért att dra nigra sékra slutsatser kring vilket led i
rekvisitet som inte ansags uppfyllt. Att omkring 60 procent av
vardepappersinnehavet var fordelat pé fyra olika innehav synes ju inte, for
att jamfora med 1995 ars fall, innebdra en mindre riskspridning &n att 70
procent av innehavet placeras i tre olika foretag. RegR hade ju inga
invdndningar mot placeringarna i de tre dotterforetagen i friga om
riskspridning. Visserligen vet vi ju att det i 1995 ars fall var friga om tre
foretag som alla var moderforetag i koncerner verksamma 1 skilda
branscher, medan vi i 1986 érs fall inte kinner till de fyra foretagens
verksamhet. Kanske ar det som anforts 1 doktrin, att det i ménga situationer
forhéller sig pé det viset att det &r svart att avgora hur de olika leden i
vasentlighetsrekvisitet skall tolkas och hur de forhaller sig till varandra.>

3.3.3.4 Varderingsfragan

Inget av de nu aktuella réttsfallen beror frdgan om vilka virden som skall
jdmforas med varandra vid bedomningar enlig védsentlighetsrekvisitet. |
1991 é&rs fall anges savil marknadsvirdet som det bokforda virdet av det i
fallet aktuella foretagets borsportfolj. Nagon vidare diskussion kring dessa
bada virderingsmetoder foljer sedan ej. Mycket talar dock for att i likhet
med tillvigagangssittet vid berdkning av underlaget for
schablonbeskattningen att for marknadsnoterade deldgarritter utga fran det
noterade virdet. [ detta fall maste rimligen ockséd onoterade innehav
vérderas utifran marknadsvérdet, vilket manga ganger inte later sig
faststéllas vare sig sérskilt enkelt eller med nagon sarskilt stor tillforlitlighet
for denna typ av foretag.

3.3.4 Stor oplacerad likviditetsreserv

Det kan ocksa vara virt att notera att det inte bara dr en placeringsstrategi
som inte erbjuder tillrdcklig riskspridning eller ett tillrackligt valfordelat
innehav kan dventyra beskattningen som investmentforetag. Aven att inte
placera en stor del av innehavet kan fa denna effekt. Denna fraga
behandlades i RA 2002 not. 27. I fallet hade ett p4 Stockholmsborsens O-
lista noterat foretag som afférsidé att investera i unga foretag med stark
ledning inom den s.k. "Timesektorn™>*. Investeringsstrategin byggde p4 att
investera 1 utvecklings- och tillvixtforetag med tydlig potential for

>3 Swartling, 1996, s. 353.
> Time star hir for Telecommunication, Information technology, Media och Entertainment.
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viardedkning. Foretaget bidrog forutom med kapital 4ven med erfarenhet,
kontaktnét och branschkunskaper inom en méngd olika branscher. Vid det
aktuella tillfallet ingick 28 investeringar i foretagets portfolj och denna siffra
avsags Oka till 35 till 50 stycken vid utgéngen av ar 2000. Intressebolagens
resultat var inte tillgdngliga for foretaget. Dessutom uppgick vid det aktuella
tillfallet det ej investerade kapitalet till 500 MSEK. SRN ansag att méngden
oinvesterat kapital gjorde att forutsédttningarna for beskattning som
investmentforetag inte kunde anses uppfyllda. Nér drendet sedan av bolaget
overklagades till RegR anfordes bolagets hoga administrationskostnader
m.m. som indikation pé att hela bolagets likviditet skulle vara investerade
vid utgdngen av 2003. Overklagandet foranledde inte nigon #ndring av
SRN:s beslut.

3.3.5 Nara samband med andra foretag

En annan omstindighet som i praxis inte helt séllan foranlett att
vasentlighetsrekvisitet inte ansetts uppfyllt &r om investmentforetaget har en
alltfor nira relation till ett annat foretag. Sa var t.ex. fallet i RA 1970 Fi.
1959 dér ett bolag, vars syfte var att befordra aktiesparande bland anstéllda
inom Kockumskoncernen, vigrades beskattning som investmentforetag med
hanvisning till det ndra sambandet, som bolaget uppvisade i flera avseenden
med denna koncern. Med hénsyn till detta samband kunde det, enligt RegR,
inte anses att foretagets vésentliga syfte var att erbjuda andelsédgarna
riskfordelning genom ett vélfordelat virdepappersinnehav.

En liknande problematik var for handen i RA 1980 Aa 152 dir ett
forvaltningsbolag dgde en vardepappersportfolj som till 96,4 procent
utgjordes av aktier i tre aktiebolag som i sin tur tillsammans dgde 72,2
procent av forvaltningsbolaget. RegR menade att &ven om
forvaltningsbolagets vardepappersinnehav skulle anses kunna fylla kravet
betraffande riskspridning sd innebar foretagets inbordes dgarforhallanden att
det inte framstar som om forvaltningsforetagets visentliga uppgift ér att
erbjuda sina andelsigare riskfordelning.

I dessa fall har alltsa beskattning som investmentforetag vigrats av andra
anledningar &n i de tidigare berorda fallen. I det forra fallet var det alltsd det
led i vdsentlighetsrekvisitet som talar om investmentforetagets vasentliga
uppgift som inte ansags uppfyllt.

Aven i det senare fallet synes det vara foretagets visentliga uppgift som
varit avgorande for utgdngen. RegR uttryckte sérskilt att &ven om innehavet

1 sig skulle uppfylla kraven pé riskspridning sa innebar de inbordes
agarforhallandena att kravet pa riskdelning dnda inte kunde anses uppfyllt.

3.4 Ett stort antal fysiska personer

3.4.1 Allmant om kravet pa ett stort antal
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fysiska personer

Kravet pa att ett investmentforetag skall ha ett stort antal fysiska personer
som deldgare har inte berorts 1 nagon storre omfattning i forarbetena. Det
har dock uttalats att sdrbeskattningen for investmentforetag framst torde
komma ifraga for de stérre borsnoterade investmentbolag. Det har dock
dven betonats att rekvisitet pa intet sétt skall tolkas som att juridiska
personer inte skall kunna 4ga aktier i investmentforetag.>

I senare forarbeten har detta preciserats nagot genom att det har betonats att
ndgra krav pa den storleksméssiga relationen mellan fysiska- och juridiska
personer som dgare inte uppstills. Inte heller uppstélls nagra hinder mot att
juridiska personer dr de dominerande dgarna i investmentforetag. Diaremot
uttalades att kravet pa att ett stort antal fysiska personer skall vara deldgare i
praktiken borde innebdra att endast noterade foretag borde kunna komma
ifriga for beskattning som investmentforetag.

Som jamforelse kan ndmnas att det for notering pa Stockholms fondbors A-
lista krdvs bl.a. minst 2000 aktieéigare som vardera dger aktier till ett virde
av minst ett halvt basbelopp samt att minst en fjardedel av aktiekapitalet och
en tiondel av rosterna dgas av allménheten.”’

Fragan betraffande hur ménga fysiska personer som krévs i dgarkretsen for
att ett foretag skall kunna erhélla skatterittslig status som ett
investmentforetag har berérts i praxis. I RA 1969 Fi. 1484 uttalades klart att
ett attiotal fysiska personer inte kunde anses uppfylla kravet. Som framgar
av RA 1986 not. 545 ir 500 fysiska personer tillriickligt manga for att anses
vara ett stort antal i lagens mening. Vidare framgér av detta fall att inte
heller det faktum att en ledande befattningshavare innehar en storre post, i
detta fall 15 procent av aktierna i foretaget, kan dventyra ett
investmentforetags skatteréttsliga status.

3.4.2 Narstaende fysiska personer i agarkretsen

I RA 1974 A 1218 fastslogs betriffande kriteriet att investmentforetag skall
ha ett stort antal fysiska personer som deldgare forutom att 700 personer &r
tillrackligt for att detta kriterium skall anses vara uppfyllt ocksé att det
faktum att cirka 20 procent av aktierna i bolaget dgs av en och samma familj
inte aktualiserar ndgon annan skatterittslig status dn investmentforetag.

Fragan huruvida flera nirstdende personer i dgarkretsen paverkar
beddmningen av om ett stort antal fysiska personer dr andelsdgare 1
foretaget var ocksa aktuell i RA 1978 1:61. I detta fall konstaterades att det
faktum att 30-35 procent av aktierna i ett foretag kom att innehas av
medlemmar 1 en och samma familj inte paverkade bedomningen huruvida

> Bet. 1960:BevU79, s. 12f.

% Prop. 1989/90:110, s. 560.

>’ Handledning for beskattning av inkomst och formogenhet vid 2006 ars taxering, del 3 s.
165.
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kraven for beskattning som investmentforetag anségs vara uppfyllda. I detta
fall ansdgs dessutom cirka 740 personer uppfylla kriteriet.
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4 Investmentforetags
karaktarsbyte

4.1 Allmant om karaktarsbyte

Eftersom beskattning som investmentforetag som regel innebdr en
betydande besparing for det skattskyldiga foretaget dr reglerna om
karaktirsbyte en intressant fraga.® Sirskilt i viktig blir fragan i de fall dér
det ror sig om uttrdde ur sidrbeskattningen dé det aktuella foretaget inte bara
gér miste om en skattebesparing, utan ocksa drabbas av en ménga génger
mycket kostsam avskattningsutgift.

4.2 Avskattning

Om ett investmentforetag inte langre uppfyller de rekvisit som kravs for att
beskattas som ett sddant skall avskattning ske. Detta géller dock inte om
foretaget upploses genom likvidation.”® Avskattningen skall ske som en
kompensation for de &tnjutna skattefria kapitalvinsterna.

En avskattning innebdr att foretaget skall ta upp en avskattningsintékt
motsvarande 16 procent av marknadsvirdet pa de deldgarritter det innehade
vid ingangen av beskattningsaret. Sidana deldgarritter som inte skall tas
med vid berdkningen av underlaget for schablonbeskattningen skall ej heller
medtagas vid berdkningen av avskattningsintdkten. For det fall att
marknadsvirdet var hogre vid ingdngen av nagot av de fem foregaende
beskattningsaren skall istdllet detta hogre vérde tas upp.

Om nédgon avyttrar andelar i investmentforetaget under det beskattningsar dé
foretagets skatterittsliga status foréndras skall avskattningen mildras pé sa
sétt att avskattningsintdkten reduceras i forhéllande till hur manga delédgare i
foretaget som sdlt sina andelar under aret. Vid denna berdkning skall ocksé
avskattningsintikten reduceras i1 forhallande till den utstrackning i vilken
foretagets andelar dgs av andra investmentforetag, s linge dessa
agarforhéllanden varit for handen savil vid beskattningsarets ingdng som
vid dess utgéng. Detta beror pa att virdet av aktierna i det foretag som
andrar karaktdr under dessa omstiandigheter &nda kommer att utgora
underlag for schablonbeskattning i det dgande foretaget. Tekniken for detta
ar att sddana andelar anses avyttrade under beskattningséret.®® Lagen
uppstiller dven en mojlighet for dgare till investmentforetag som dger mer
an 50 procent av rosterna och som inte sjilva ér investmentforetag att mildra

¥ Se t.ex. Latours arsredovisning for 2005, not 17 Skatt pd drets resultat, denna standpunkt
synes ocksé vara forankrad i doktrin, se t.ex. Melz, 2003, s. 401.

7'Se 39 kap. 16 § IL.

6039 kap. 7 § IL samt Prop. 1998/99:15 s. 256.
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avskattningen. Detta sker genom att dgaren begir att dennes aktier i
investmentforetaget avskattas, vilket leder till att investmentforetagets
avskattningsintékt sitts ner i motsvarande man. Detta sker eftersom en
sadan atgérd enligt lagen medfor att andelarna skall anses ha avyttrats for
dess marknadsvirde vid ingdngen av beskattningsaret och sedan aterkopts
for samma pris.®’

4.3 Varderingsfragor vid avskattning

De deldgarritter som ett investmentforetag innehade vid ett karaktérsbyte
skall anses vara forvirvade till marknadsvirdet vid tidpunkten for
karaktirsbytet. Denna regel kan dock endast appliceras pa karaktirsbyten
som skett 1999 eller senare.®

4.4 Investmentforetag fusionerar med
konventionellt beskattat foretag

En fraga som kan aktualisera ett karaktirsbyte dr ocksa da ett konventionellt
beskattat foretag fusioneras med ett investmentforetag. Fragan var aktuell i
RA 2000 ref. 18 dir frigorna rdrde huruvida villkoren for kvalificerade
fusioner i 37 kap. 11 § IL var uppfyllda trots att kapitalvinster pa
deldgarritter ar skattefria for investmentforetag. Fraga var ockséd om den
regel om kontinuitet som éterfinns i 37 kap. 18 § IL medforde att det vid
beskattningen skulle tas hinsyn till vinst eller forlust som uppkommit vid
avyttring av sddana aktier och dylikt som dvertagits fran det Gverldtande
foretaget i samband med fusionen. Det var alltsd frdga om regelkonkurrens
mellan kontinuitetsreglerna i FUL® och schablonbeskattningen av
investmentforetag.**

Enligt RegR fanns tre mojliga 16sningar pa den uppkomna situationen. Den
forsta var att helt undanta fusioner av detta slag frén reglerna om fusioner i
37 kap. IL. Ett annat alternativ var att medge undantag fran omedelbar
beskattning enligt 37 kap. 17 § IL, men att bortse frén reglerna om att det
Overtagande foretaget intrdder 1 det overtagnas skatteméssiga situation, vid
en framtida avyttring av dvertagna aktierna. Ett tredje alternativ, som ocksa
var det som RegR valde, var att 1ta de Gvertagna aktierna bilda en sérskild
”falla” som vid en framtida avyttring skulle beskattas enligt konventionella
skatteregler. RegR valde alltsa att i detta fall utstracka kontinuiteten till att
omfatta inte bara det skattemassiga omkostnadsbeloppet och den s.k.
karaktirskontinuiteten, utan ocksa beskattningsmetoden.®
Kontinuitetsprincipen gavs alltsd i detta fall foretrdde framfor bestimmelsen
om schablonbeskattning av investmentforetag.®®

6139 kap. 17 § IL.

62 4 kap. 64 § ILP.

63 Jmf 37 kap. IL.

64 Pghlsson, 2001, s. 319f.

5 Baran, s. 583 och Pahlsson, 2001, s. 319.
5 Stahl, s. 259.
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Det emellertid inte helt klarlagt hur den vid karaktérsbytet bildade fallan
skall behandlas i foretaget. En mojlighet ar att fallan skall behandlas som en
separat berdkningsenhet hos foretaget, med det skulle ocksa kunna tinkas att
fallan enbart beror inkomstberdkningen betraffande de 6vertagna
tillgangarna. Om det antas att fillan skall behandlas som en separat
berdakningsenhet kommer faststéllandet av inkomstens storlek att uteslutande
ske i enlighet med reglerna for den konventionella beskattningen, vilket
skulle medfora att investmentforetaget vid beskattningen inte skulle fa gora
avdrag for utdelat belopp fran denna enhet. Det skulle alltsa bli friga om
dubbelbeskattning av icke fonderade utdelningsinkomster hos
investmentfOretaget.

I doktrin har ocksa anforts att det finns mycket som talar for det andra
alternativet, att fallan endast omfattar inkomstberdkningen betriffande de
Overtagna tillgdngarna och sdledes inte berdr investmentforetagets
inkomstberdkning i 6vrigt.®’

I anslutning till att ett grundldggande krav pa ett investmentforetag ar att det
skall ha som sitt huvudsakliga syfte att bedriva virdepappersforvaltning kan
ett antal problem av praktisk natur uppsté vid gransdragningen av fallan.
Om det 6vertagande investmentforetaget redan innehar tillgdngar av samma
slag som ingar i fallan, eller forvarvar sddana efter fusionen, kan problem
uppsté vid berdkningen av det genomsnittliga anskaffningsvérdet for dessa
tillgangar. En metod som lanserats i doktrin och som é&r praktiskt hanterbar
ar att de 6vertagna och de pa annat sétt forvarvade aktierna av samma slag
behandlas som om de vore av olika slag.®®

Rittsosédkerhet rader ocksé betraffande turordningen vid avyttring. I vilken
ordning tillgdngar av samma slag, men dér en del av dem hérror fran det
Overtagna foretaget, skall anses vara avyttrade ar inte klarlagt. Det har
poéngterats att det dr brukligt att den skattskyldige sjélv fir vélja ordning i
de fall turordningsregler saknas. Detta skulle kunna vara en mojlig 16sning
dven i detta fall. ¢

Att en rad praktiska problem kommer att uppkomma vid tilldmpningen
synes vara en asikt som foretrids p4 flera stillen i doktrinen.”® Diremot kan
jag inte pd rak arm erinra mig att jag funnit ndgon som opponerat sig mot
den av Baran foreslagna metoden att vid avyttring behandla aktier av samma
slag 1 och utom féllan som om de vore aktier av olika slag. Inte heller
Barans forslag till 16sning av turordningsproblematiken vid avyttring synes
ha vallat ndgon héftig debatt.

7 Baran, s. 583f.
68 Baran, s. 584.
69 Baran, s. 584.
70 Se Pahlsson, 2001, s. 319.
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4.5 Konventionellt beskattat foretag
fusionerar med ett investmentforetag

Den 1 jamforelse med ovan omvénda situationen, att ett foretag som ar
foremal for sedvanliga beskattningsregler fusionerar med ett
investmentforetag, har inte provats 1 praxis. Fragan huruvida det 1 ett sddant
fall skulle bildas en motsvarande falla” for de aktier och dylikt som Overtas
frin investmentforetaget, och hur en sddan i sa fall skall beskattas, har
aktualiserats i doktrin.”' Det har anforts att si inte bor ske eftersom dessa
tillgdngar da skulle behandlas i1 enlighet med de formanliga sirreglerna for
beskattning av investmentforetag utan att det foretag som édger andelarna
uppfyller kraven for att komma 1 tnjutande av dessa regler. Istéllet har det
anforts att det i en sddan situation bor ske en avskattning av de 6verforda
deldgarrdtterna 1 det Gvertagande bolaget varefter de skall behandlas i
enlighet med samma skatteregler som géller for 6vriga deldgarritter som
innehas av detta bolag. ™

4.6 Fusion mellan tva investmentforetag

Det kan synas vara en sjdlvklarhet att den situationen att tva
investmentforetag fusionerar med varandra inte foranleder nagon form av
skatteeffekter. SRN har dock i ett forhandsbesked” ansett att avskattning
principiellt skall ske i denna situation &ven om nagon avskattningsintakt inte
uppkommer dé eftersom samtliga andelar i det Gverldtande foretaget far
anses vara avyttrade genom fusionen. Avskattning kan alltsa bli aktuellt
dven om négot karaktirsbyte inte dgt rum och d&ven om ndgon
avskattningsintékt inte skall tas upp. I doktrin har dock denna stdndpunkt
kritiserats och det har anforts att ndgon avskattning inte bor ske 1 denna
situation. I stillet bor kontinuitet rada fullt ut.”

4.7 Tidpunkt for karaktarsbyte

Uttrdde ur investmentforetagsbeskattningen sker den dag pa dret da
kriterierna for sddan beskattning inte ldngre ar uppfyllda. Detta innebar att
ett foretag som inte langre uppfyller kriterierna kommer att beskattas som
investmentforetag fram till dagen for karaktirsbytet och darefter enligt
sedvanliga regler.”

Tidpunkt for intrdde i1 sdrbeskattningen &r inte reglerad i lag eller forarbete.
Diremot har frigan varit aktuell i RA 2001 ref. 49. I detta fall fastlade RegR
tidpunkten for intrdde i1 sdrbeskattningen till den dag pé aret da foretaget
genom att uppfylla samtliga kriterier i 39 kap. 15 § IL far karaktdren av

71 Stahl, s. 260.

7 Stahl, s. 260.

3 SRN, forhandsbesked meddelat den 27 april 2004.
7 Stahl, s. 260.

7 Prop. 1998/99:15, s. 257.
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investmentforetag. Som stdd for detta anfordes att savil regler for uttrdde ur
investmentforetagsbeskattningen som reglerna om avskattning bygger pa att
uttradet sker en viss dag under beskattningsaret. Detta dr ocksa den metod
som anvants 1 dldre praxis betrdffande klassifikation som
forvaltningsforetag. "

76 Se RA 1966 Fi. 192 samt for uttride beskattning som forvaltningsforetag dven
RA 1999 ref. 30.
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5 Analys

5.1 Uteslutande forvaltar vardepapper

5.1.1 Allmant om uteslutanderekvisitet

Som tidigare nimnts tar merparten av forarbetsuttalandena betréffande detta
rekvisit sikte pa begransad rorelsedrivande verksamhet som till sin natur ar
helt skild frén forvaltning av virdepapper. Som vi sett i praxis har dock pé
senare ar, langt efter det att rekvisitet formulerades, nya situationer dykt upp
betraffande vilka réttsosédkerhet rader angéende rekvisitets granser. For
beddmning av huruvida ett investmentforetag har uppfyllt detta rekvisit
anser jag att nedan presenterade “tagordning” utgdr ett behidndigt redskap.
Tagordningen bygger pa tanken att rattfardiga sidoverksamheten med
rekvisitet enligt klarast mojliga resonemang och saledes endast i grénsfallen
ge sig in pa mer osdkra och teoretiskt mer komplicerade resonemang.

5.1.2 Handel med vardepapper?

Som framgatt av framstillningen ovan ar det de fall i vilka ett
investmentforetag omsétter en stor del av sitt virdepappersinnehav med en
relativt hog hastighet som uppstiller de svéraste gransdragningsproblemen
vid beddmningen huruvida ett sddant foretag &tminstone sé gott som
uteslutande dgnar sig at vardepappersforvaltning. Fraga kan dd uppkomma
huruvida verksamheten snarare gir ut pd virdepappershandel an forvaltning.
Den fortsatta behandlingen av detta rekvisit kommer av denna anledning
framst att ta sikte pd dessa situationer. Det ar troligt att en stor del av de
idag verksamma investmentforetagen bedriver en betydligt mer omfattande
handel med de medel dessa forvaltar &n vad som avsags av lagstiftaren vid
lagstiftningens tillkomst pa 1960-talet. RegR uttalade 1 2002 &rs fall att en
viss omsattning av virdepapper fir anses vara en integrerad del av den
forvaltande verksamheten, men att detta inte kan ske 1 obegransad
omfattning utan att det kan ifrdgasittas om syftet med verksamheten
verkligen dr forvaltning.

5.1.3 Omplacering i forvaltningen

Det till synes praktiskt minst problematiska sittet for ett investmentforetag
att rattfardiga sin skatteréttsliga status, en omfattande handel till trots, dr att
ange att de forvirv och forsiljningar av aktier och andra deldgarrétter som
sker dr omplaceringar av innehavet som sker som ett naturligt led i
forvaltningen. Det torde vara klarlagt att det idag finns ett betydligt storre
utrymme for omplaceringar &n vad som ursprungligen var fallet.
Besvarandet av denna fragestillning torde darfor framst fa goras utifran
praxis pa omrédet. Denna dr emellertid ej heller sdrskilt omfattande men att
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ett investmentforetag innehaft en likviditetsreserv motsvarande cirka 17
procent av det investeringsbara kapitalet och med vilkens tillgdngar det har
handlat i relativt betydande omfattning har ej foranlett att
investmentforetaget har forlorat sin skatterittsliga status.”” Foljaktligen har
rattstillimparen accepterat att forvaltning av virdepapper idag innefattar
omplaceringar av virdepappersinnehavet i en relativt betydande omfattning.
Praxis pa omradet torde emellertid vara alltfor begransad for att det skall
kunna dras nagra mera precisa slutsatser betraffande vilken
omséttningshastighet, etc. som accepteras av domstolarna som ett normalt
led 1 forvaltningen. Det synes ej heller troligt att ndgon sddan grins kommer
att uppstillas av domstolarna. Olika typer av investeringar, sdsom olika
typer av virdepapper och olika branscher, krdver omplaceringar med
varierande intensitet. Likasa torde behovet av omplaceringar variera dver
tiden, exempelvis med svdngningar i konjunkturen.

5.1.4 Foretagsforadling

Som har framgatt ovan synes det idag vara vanligt att investmentforetag
som regel tar en betydligt mer aktiv roll i de foretag 1 vilka de innehar
dgande. Jansson har anfort att mycket talar for att se foretagsforddling som
négot annat 4n forvaltning nir innehavet av aktierna endast ar kortvarigt.”®
Eftersom mojligheten att pdverka exempelvis forekomsten av
omstruktureringar dr beroende av att innehavet 1 ett visst foretag utstracker
sig ndgot 1 tiden synes kortvariga innehav i forddlingssyfte inte vara sa
vanliga i praktiken. Foretagsfordadling torde alltsé till sin natur vél
kvalificera forvaltning, &tminstone sett till den innehavstid som krévs for att
kunna bedriva sddan verksambhet.

Som framgatt av framstillningen ovan har det ocksa ifragasatts huruvida
denna typ av verksambhet dr skyddsvérd ur ett skatteréttsligt perspektiv. Som
berdrts ovan synes foretagsforadling vara den form av
vardepappersforvaltning som uppvisar storst likheter med forvaltning av
andra tillgédngar, exempelvis fastigheter. Vid forvaltning av andra typer av
tillgadngar har som regel forvaltaren storre mojligheter att paverka den
ekonomiska utvecklingen i1 dessa. Mojligen skulle man dérfor kunna
argumentera mot foretagsforadling skall anses vara forvaltning 1 39 kap. 15
§ IL:s mening. Betydande gransdragningssvarigheter skulle emellertid
uppkomma vid en sddan ordning, och att utreda hur involverad forvaltaren
varit i de olika besluten i det forvaltade objektet skulle innebira stora
svarigheter. Av denna anledning finner jag mig forhindrad att foretrdda en
sddan mening.

7Se RA 2002 ref. 52.
78 Jansson, s. 790.
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5.1.5 Egen rorelse?

5.1.5.1 Allmant om egen rorelse

I de fall dér det inte kan accepteras att den handel som forsiggar med
investmentforetagets tillgdngar kan betecknas som 1 forvaltningen
sedvanliga omplaceringar aktualiseras frdgan huruvida handeln kan sdgas
utgdra en egen rorelse.

5.1.5.2 Normval for att avgora om egen rorelse
foreligger

Den forsta fraga som dé maste besvaras ér vilka regler som skall anvéndas
for att avgora huruvida egen rorelse foreligger. Som visats ovan finns stod 1
savil praxis som doktrin for att avgdra denna friga enligt allminna regler.”

Av framstillningen ovan framgér &ven att det i doktrin anforts att forvarv
och forsdljning av aktier och dylikt ej kan betraktas som rorelse da forvérvet
och forséljningen sker pa en och samma marknad och dé forvérvaren inte
kan pdverka vérdet av tillgingarna annat &n genom val av forvirvsobjekt
och innehavsperiod. Ett liknande resonemang har, som vi sett, forts i
forarbeten da det anforts att det kan ifrdgasittas om aktiechandel och
liknande verksamhet, som inte utfors enligt den modell som t.ex. anvidnds av
en fondkommissionir, kan betecknas som rérelse.*® Utredningen har dock
betonat att det saknas skél att fringd den géngse bedomningen for att avgora
huruvida rorelse foreligger. Stod finns alltsd dven 1 forarbeten for att avgora
frdgan huruvida egen rorelse foreligger eller ej utifran de allménna
rorelserekvisiten. Jag finner det har omojligt att komma till ndgon annan
slutsats &n utredningens. Visserligen kan det i teorin vara intressant att
diskutera kapital- respektive rorelsevinsters egentliga natur utifrin t.ex.
Seltzers resonemang, men da detta synsitt inte givit ndgot avtryck i den
svenska lagstiftningen blir en sddan diskussion hér endast akademisk. Alltsa
maéste de grundliggande rorelsekriterierna vara uppfyllda for att det skall
kunna ségas att en sparat handelsrorelse foreligger vid sidan av
forvaltningsverksamheten.

5.1.5.3 De grundlaggande rorelserekvisiten

Betréiffande huruvida de grundlaggande rorelserekvisiten dr uppfyllda
instimmer jag i vad som i doktrin anforts betrdffande att dessa synes klart
uppfyllda i de fall handelsrorelsen dven bedriver verksamheten med medel
tillskjutna av andra &n investmentforetaget. For det fall att handeln endast
bedrivs med investmentforetagets egna medel blir bedomningen inte lika
sjalvklar. Det bor naturligen i de allra flesta fall dér den ifrdgavarande
problematiken blir aktuell foreligga ett vinstsyfte med handeln, vare sig den
anses utgora egen rorelse eller ej. Det bor som regel inte heller vara négot
problem att utreda huruvida handeln har varit utstrickt i tiden. Avgdrande
torde alltsd vara om handeln har bedrivits sjalvstdndigt fran forvaltningen.

7 Se RA 1997 not. 104 och Jansson, s. 788.
%0'Se SOU 1977:86.
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Fragan huruvida en verksamhet bedrivs sjélvstindigt frén en annan &r inte
helt enkel att besvara. Om domskilen i RA 1986 ref. 53 och RA 1988 ref.
45 studeras ndrmare kan viss vigledning erhallas. I 1986 érs fall motiverade
RegR sitt stillningstagande att virdepappershandeln utgjorde egen rorelse
med att den, forutom att den hade pagatt under lika ldng tid som bolagets
huvudverksambhet, till storsta delen var inriktad pé kortsiktiga afférer och
hade antagit en betydande omfattning. Att virdepappershandeln pagatt
under lika lang tid som huvudverksamheten méste enligt min mening
indikera att RegR ansag den uppfylla kravet pa varaktighet. De bdda andra
motiveringarna kan dock, enligt min mening, ses som indikatorer pa att
RegR ansag att handeln uppvisade klara drag av sjélvstindighet. Det skulle
kunna anfOras att ett stort antal kortsiktiga affarer snarare skulle anses
indikera att ett vinstsyfte forelag. Enligt min mening synes det kunna antas
att vinstsyfte i princip alltid foreligger da savél viardepappershandel eller
forvaltning bedrivs som ett komplement till huvudverksamheten utom da
mycket speciella omstandigheter foreligger. Alltsa kan savil ett stort antal
kortsiktiga affarer som en omfattande handel anses indikera att kravet pa
sjalvstandighet anses uppfyllt.

1 1988 érs fall anfordes i stort sett samma argument for att behandla
virdepappershandeln som en egen rorelse. KamR anforde i sin dom som
inte foranledde dndring i RegR virdepappershandelns hastiga och betydande
omfattning samt dess regelbundenhet och utstriickning i tiden. Aven denna
dom synes alltsé indikera att en regelbunden handel med stor och hastig
omséttning utgdr kriterier som kinnetecknar en sjdlvstindig rorelse.

5.1.5.4 95-procentsdoktrinen®

Det ar svart att komma till ndgon annan slutsats an att sd gott som
uteslutande som regel innebér 95 procent. Vad som daremot fortjdnar att
diskuteras ndrmare ar i vilka fall denna 95-procentsdoktrin bor anvéndas
samt vad hos jimforelseobjekten som skall ligga till grund for
bedomningen.

Min asikt &r att 95-procentsdoktrinen kan vara ett effektivt och forutsebart
hjidlpmedel for att avgora huruvida ett investmentforetag sa gott som
uteslutande dgnar sig at vardepappersforvaltning i de fall tva eller flera
tydliga jamforelseobjekt kan identifieras. Detta bor ju kunna ske, forutom i
de fall da verksamheterna till sin natur &r olika, d& foretaget sjilvt héller isér
verksamheterna. S& bor ocksa vara fallet da sidoverksamheten &r sé
omfattande att den kan sigas utgora egen rorelse, &ven om foretaget inte
haller isir verksamheterna. Om s inte ar fallet, som t.ex. i RA 2002 ref. 52,
blir det praktiskt omdjligt att finna ldmpliga jamforelseobjekt. Under sddana
omsténdigheter far en helhetsbedomning goras. RegR har i ett fall dér
sadana omsténdigheter var for handen uttalat att gransen for hur omfattande

81 Mot bakgrund av vad som bl.a. anforts av Pahlsson, 1999, s. 614 kan termen 95-
procentsdoktrinen ifragasittas, kanske ar 90-procentsdoktrinen ett 1dmpligare namn. Da
denna uppsats inte avser att utreda den ndrmare inneborden av kvantifierande begrepp
anviands hér trots allt begreppet 95-procentsdoktrinen.
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handel som kan bedrivas i ett investmentforetag passeras da det inte langre
kan ségas att foretaget sd gott som uteslutande dgnar sig at
vardepappersforvaltning. Detta skall, enligt min mening, inte tolkas som att
en beddmning utifrdn 95-procentsdoktrinen skall goras dven i dessa fall,
utan i dessa fall skall alltsa en helhetsbedomning av verksamheten
anvéndas.

Det kan med visst fog hdvdas att det kan vara oldmpligt att ge vissa
investmentforetag makten att sjilv avgora huruvida 95-procentsdoktrinen
skall anvéndas vid beddmningen huruvida de sd gott som uteslutande
forvaltar vardepapper. Det blir ju mdjligt for de foretag vars sidoverksamhet
till sin natur inte &r klart skild frin virdepappersforvaltning att helt undga
tillimpning av 95-procentsdoktrinen genom att inte halla verksamheterna
isér pd ett sddant sétt att tva jimforbara objekt kan identifieras. For egen del
ser jag inga storre problem med en sddan ordning da alternativet till en
beddmning enligt 95-procentsdoktrinen ar en helhetsbeddmning dér
utgdngen méanga ganger kan vara betydligt svarare att forutsdga. Risken for
att investmentforetag medvetet kommer att sammanblanda sina eventuella
verksamheter enbart i syfte att omdjliggdra tillimpning av 95-
procentsdoktrinen torde alltsd ej kunna beskrivas som dverhdngande.

Betriffande fragan vad som skall jimforas nar man anviander 95-
procentsdoktrinen skulle jag hér vilja lansera omséttningen som det
lampligaste méttet. Ett alternativt métt som i andra sammanhang framfors
som en mojlig foredelningsparameter dr personalstyrkan hos de respektive
verksamheterna. Detta matt synes 1 dessa fall olampligt d& verksamheten 1
de allra flesta torde vara organiserad pé sé vis att det 4&r samma personal som
dgnar sig at sdvil handeln som forvaltningen och att forska mita hur stor
del av dessas tid som 4gnas at den ena respektive den andra verksamheten
torde inte vara praktiskt genomforbart. En annan mojlig fordelningsnyckel
skulle kunna vara vinsten, men da denna, séarskilt i sarskilt vid handel 1
spekulationssyfte, 1 hog grad paverkas av andra faktorer &n verksamhetens
omfattning torde ej heller denna metod vara att férorda.

5.1.6 Tagordningen vid bedomningen

Resultatet av rittstillimpning som endast bygger pa en helhetsbedomning av
samtliga i ett fall forekommande omsténdigheter 4r ofta mycket svér att
forutse for de skattskyldiga. Inte desto mindre &r denna form av
rattstillimpning manga génger det enda praktiskt mojliga alternativet och att
begransa domstolars och andra rittstillimpares utrymme for diskretionéra
bedomningar alltfor mycket torde ej heller vara dnskvért. Sa torde vara fallet
oavsett om mdjligheten till diskretionér bedomning begridnsas genom
lagstiftning eller prejudicerande avgdranden.

I vissa situationer finns dock starka skil som talar for att lansera en mer fast
metod fOr att avgdra huruvida ett visst rekvisit ar uppfyllt eller ej. Tva
omsténdigheter som bor tala for en sddan ordning &r enligt min bedémning
att rekvisitet dr vagt formulerat och att uttalanden om dess tillimpning helt
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eller delvis saknas 1 forarbetena samt att rekvisitets tillimpning har stor
ekonomisk betydelse for den skattskyldige. I detta fall synes bada dessa
omsténdigheter vara for handen, varfor jag anser att savil de skattskyldiga
som réttstillimparen skulle kunna ha nytta av en fastare metod som bidrar
till ett storre matt av forutsebarhet. Av denna anledning har jag i denna
uppsats lanserat en tdgordning som skulle kunna utgdra ett tinkbart
tillvigagangssitt for att avgdra huruvida rekvisitet ar uppfyllt.

Sammanfattnings gar den ut pd att forst avgora huruvida en sidoverksamhet
foreligger vid sidan om vérdepappersforvaltningen. Om sd ar fallet maste
fragan stéllas huruvida det verkligen ar frdga om en sidoverksamhet eller
om det i sjdlva verket forhaller sig pa det séttet att det som vid en forsta
anblick kan te sig som en sidoverksambhet i sjdlva verket kan sdgas vara en
del av forvaltningsverksamheten. For att anvinda de 1 denna uppsats
frekvent forekommande exemplen skulle sa kunna vara fallet om ett
investmentforetag har en division som dgnar sig &t mer traditionell, passiv,
vardepappersforvaltning och en division som dgnar sig at den typ av mera
aktiv forvaltning som numera fér anses ha accepterats av sdvil lagstiftare
som réttstillimpare.

Sidoverksamheten bor dédremot inte kunna inordnas under
forvaltningsverksamheten om den till sin natur &r helt skild fran
forvaltningen, utgor egen rorelse eller av foretaget sjalv halls avskild frén
forvaltningsverksamheten. Huruvida sidoverksamheten utgor enskild rorelse
bor avgoras enligt allmidnna regler. Om sidoverksamheten inte kan inordnas
under forvaltningen blir 95-procentsdoktrinen avgérande for att faststélla
om verksamheten i alla fall s& gott som uteslutande utgors av
virdepappersforvaltning. En helhetsbedomning behover alltsa endast goras i
de fall det dels star klart att sidoverksamheten inte kan sigas vara ett led i
forvaltningen av virdepapper och dels saknas jimforelseobjekt att applicera
95-procentsdoktrinen pa.

5.2 Vasentlighetsrekvisitet

5.2.1 Allmant om vasentlighetsrekvisitet

I foljande avsnitt kommer slutsatser dras av den ovan utférda analysen av
vésentlighetsrekvisitet. Som synes framga av denna uppsats och ocksa av
praxis pa omradet &r det detta rekvisit som oftast dr det som dr mest
svarbedomt. Detta torde delvis sammanhénga med att det innehaller flera
led vilkas inbordes relation och tolkning ter sig langt ifran sjilvklar och
kanske ockséd med att tilldimpningen av det innehaller moment av jimforelse
av ekonomiska virden vilka som en foljd av avsaknaden av av lagstiftaren
givna tolkningsforeskrifter ofta synes leda till in casu-avgdranden.
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5.2.2 Riskfordelning, valfordelat och det
vasentliga syftet

Betréffande det i védsentlighetsrekvisitet ingdende ledet om riskférdelning
har praxis ritat ut en del fragetecken. Som vi sett ovan besvarades bl.a.
frdgan huruvida aktier 1 dotterbolag kan ses som bidragande till
riskfordelning i 1991 ars fall. Vidare kan, som vi skall se nedan, viss
ledning betrdffande de olika ledens inbordes ordning hdmtas ur praxis pa
omréadet.

Vidare har ocksd i 1991 éars fall klargjorts att bedomningen huruvida
visentlighetsrekvisitet kan anses vara uppfyllt skall avgoras utifran en
jamforelse mellan sddan egendom som kan sdgas utgora riskfordelning och
ovrig egendom i ett foretags viardepappersinnehav. RegR tycks alltsa har
inte gjort samma tydliga distinktion mellan riskfordelning och vélfordelat
som den gjort i RA 1995 not. 406.

Som framgétt av ovan kan dven ett stort oplacerat kapital utgora grund for
vigrad sirbeskattning som investmentforetag. S& var fallet i RA 2002 not.
27. Av domskilen framgar inte helt klart att det var védsentlighetsrekvisitet
som inte var uppfyllt, men det synes rimligt att en stor méngd oplacerat
kapital inte kan betecknas vare sig som ett véalfordelat vardepappersinnehav
eller som erbjudande riskspridning. RegR synes i detta mal tydligt
uppratthallit sin sedan tidigare etablerade praxis genom att kréva att det ar
klart dokumenterat att forutsittningarna for skatterdttslig status som
investmentforetag dr uppfyllda for att beskattning som sadant skall vara
aktuell. I det aktuella fallet kunde heller inte ndgot véirde pé det i
virdepapper placerade kapitalet presenteras.™

Det led 1 vasentlighetsrekvisitet som talar om foretagets vasentliga uppgift
synes 1 praxis oftast ha hindrat foretag frén att bli beskattade som
investmentforetag nér foretaget har ett allt for ndra samband med nagot
annat foretag. I 1970 ars fall angavs det ndra sambandet med en viss
koncern som skél for att vigra beskattning som investmentforetag.
Foretagets syfte var ju ocksé att befordra aktiesparande hos anstéllda inom
denna koncern.

I RA 1980 Aa 152 var det istillet den inbdrdes fgarsituationen som gjorde
att vasentlighetsrekvisitet inte ansdgs uppfyllt. Av domskilen framgar dock
att det inte 1 forsta hand var en bristande riskfordelningen som gjorde att
rekvisitet inte ansags uppfyllt, utan avgorande var istéllet att det visentliga
syftet inte stod 1 6verensstimmelse med vad som krivs for att skattemassig
status som investmentforetag skall komma ifraga.

Eftersom det ofta synes vara ett foretags dgarstruktur eller ovriga relationer
till andra intressenter som ligger till grund for vigrad sérbeskattning enligt
det led i vésentlighatsrekvisitet som behandlar ett investmentforetags

82 Betriffande detta se dven Melz, 2003, s. 400.
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vasentliga syfte kan detta led sdgas utgdra ett komplement till det tredje
rekvisitet, ett stort antal fysiska personer i dgarkretsen, som skall vara
uppfyllt for att beskattning som investmentforetag skall komma i fraga.

5.2.3 Relationen mellan valfordelat och
riskfordelning

RegR har i 1991 ars fall uttalat att det ar angeldget att grénsdragningen i
frdgan huruvida ett foretag kan erhdlla skattemissig status som
investmentforetag sé langt det dr mojligt avgors av lattillampade och enkla
kriterier som tillgodoser kravet pd forutsebarhet vid beskattningen. Den 1
doktrin lanserade ”led-indelningen” av vésentlighetsrekvisitet ligger val i
linje med detta syfte. Genom att dela upp rekvisitet i flera led, och genom att
asitta dessa led en inbordes rangordning uppnas en 16sningsmodell som
innebdr att man endast behover beakta en ytterligare omstindighet om en
tidigare omsténdighet dr for handen.

I doktrin har alltsa anforts att viasentlighetsrekvisitet innehaller tre led.
Foretaget skall erbjuda riskfordelning (1) och denna riskfordelning skall
uppkomma som en f6ljd av ett vilfordelat virdepappersinnehav (2). Vidare
skall erbjudandet av riskfordelning vara foretagets visentliga uppgift (3).%
I praxis synes “led-indelningen” ha fitt genomslag i RA 1995 not. 405 dir
ju visserligen hela vardepappersinnehavet ansags kunna erbjuda
riskspridning, men vésentlighetsrekvisitet inte ansags uppfyllt eftersom
innehavet inte var tillrickligt vilfordelat.

RegR synes alltsd ha provat rekvisiten i samma ordning som forordats i
doktrin. For egen del finner jag det inte helt enkelt att forstd hur ett
viardepappersinnehav kan vara riskfordelande utan att vara vélfordelat. Nar
det nu torde vara sd att detta dr den forhdrskande asikten i doktrin och praxis
ar den enda slutsatsen jag kan dra av detta att det visserligen av sakens natur
framgar att ett virdepappersinnehav som erbjuder riskfordelning ocksé
maste vara till viss del vilfordelat, men att det krdvs att innehavet ar 4n mer
vilfordelat for att det skall anses vélfordelat i detta leds mening.

Av detta torde slutsatsen kunna dras att det i de fall dir ett foretag har
vagrats skatterdttslig status som investmentforetag p.g.a. att det inte ansetts
uppfylla visentlighetsrekvisitet maste det i forsta hand ha varit frdga om ett
foretag vars innehav inte har kunnat sdgas uppfylla kravet pa riskférdelning.

A andra sidan har SRN i ett forhandsbesked®® ansett att
visentlighetsrekvisitet inte varit uppfyllt med hénvisning till att
viardepappersinnehavet inte varit tillrackligt valfordelat. Nagot resonemang
angdende huruvida innehavet kunde anses som riskfordelande eller ej fors

Overhuvudtaget inte av nimnden och det enda rittsfall som hinvisas till ar
RA 1995 not. 406.

8 Swartling 1996, s. 353.
8 SRN, forhandsbesked meddelat den 30 augusti 2006.
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Vidare tycks det som om det inte dr sd stor skillnad pé hur vilfordelat ett
virdepappersinnehav maste vara for att uppfylla kravet om riskférdelning i
forhéllande till kravet om att vara vélfordelat, eftersom det inte synes finnas
sarskilt ménga fall dér frigan om skatteréttslig status kommit att avgoras pa
det senare ledet i vésentlighetsrekvisitet. Mdjligen dr praxis inte tillrackligt
omfattande for att dra ndgra langtgidende slutsatser om detta.

5.2.4 Investmentforetag trots oplacerat kapital

Mot bakgrund av utgangen i RA 2002 not. 27 kan det finnas skil for
investmentforetag som har en stor méngd oplacerat kapital att placera att
l16sa detta pa annat sétt dn att lata kapitalet ligga oplacerat 1 foretaget. Att
lata kapitalet ligga i ett dotterforetag synes inte erbjuda nadgon 16sning pa
problemet. Istéllet kan problemet undvikas genom att lata kapitalet
kvarbliva hos bolagets finansidrer till dess att 1dmpligt investeringsobjekt
finns. Denna 16sning bygger dock pa att kapitalet maste tillskjutas och inte
redan finns i bolaget. Den tid som krévs for finansidrerna att tillskjuta
medlen kan 1itt overbyggas, t.ex. med en gener0st tilltagen
checkrakningskredit, vilket ger foretaget mojlighet att handla lika snabbt
som om kapitalet hade funnits oplacerat i bolaget.

5.2.5 Sammanfattningsvis om
vasentlighetsrekvisitet

Sammanfattningsvis tyder dock det allra mesta pa att det i manga situationer
ar svart att avgora hur de olika leden i visentlighetsrekvisitet skall tolkas
och hur de forhaller sig till varandra. I de flesta fall hade sikerligen en
Overgripande beddmning av foretagets véisentliga syfte givit samma resultat
som en mer ingdende bedémning med hjilp av de olika leden.® Mycket
tyder enligt min mening pa att det i de flesta fall dr fraga om in casu
avgoranden och att ndgon sérskild procentuell grians for vad som ar
riskfordelande respektive vdlfordelat saknas.

Mot bakgrund av vad som anforts ovan finner jag det intressant att
aktualisera frdgan om det dr meningsfullt att forsoka utreda den inbordes
relationen mellan de olika leden i vdsentlighetsrekvisitet. Visserligen talar
RegR:s uttalande om att det dr onskvért att fragan avgors pa ett sitt som
bidrar till forutsebarhet 1 taxeringen for att det bor finnas en metod {6r hur
ett foretags innehav bor provas mot visentlighetsrekvisitet. Med
utgdngspunkt i normhierarkin inom den traditionella riattsdogmatiska
metoden finner jag det dock svart att komma till ndgon annan slutsats an att
det i praktiken gér till sd att réttstillimparen gor en helhetsbedomning av
innehavet och dess syfte, eller for att anvinda Swartlings formulering en
overgripande beddmning om vad som dr foretagets visentliga uppgift. Jag ér
mot bakgrund av vad som anforts beredd att sluta mig till att en

% Detta resonemang ar hamtat fran Swartling 1996, s. 353.
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helhetsbedomning &r det enda praktiskt mojliga tillvigagéngssittet vid
beddmning av denna typ av fragor.

Den ovanstiende utredningen torde dock visa att det av RegR generella
uttalandet i 1991 &rs dom om att ett avgdrande om viasentlighetsrekvisitet ar
uppfyllt eller ej som regel bor grundas pa en jaimforelse mellan vérdet av ett
foretags riskfordelande och 6vrig egendom kanske inte s& allmingiltigt som
det vid en forsta anblick kan framstd som. Som framgatt tydligt av 1980 ars
fall kan riskspridning foreligga utan att visentlighetsrekvisitet som helhet
kan anses vara uppfylit.

5.3 Ett stort antal fysiska personer i
agarkretsen

Som framgétt ovan har 500 personer i dgarkretsen ansetts vara tillriackligt
for att uppfylla rekvisitet om ett stort antal fysiska personer i dgarkretsen.®
Av detta foljer att de forarbetsuttalanden som talar om att det normalt endast
skulle vara borsnoterade foretag som skulle kunna anses uppfylla rekvisitet
inte kan sigas uppstélla en grans for hur ménga fysiska personer som krévs i
agarkretsen. Likasa har det framgatt av praxis att noteringskraven pa
Stockholms fondbors A-lista inte heller kan tjina som riktmérke pa det antal
aktiedgare som krévs for att uppfylla rekvisitet betraffande icke noterade
foretag.

Det har ocksé i praxis konstaterats att relationerna mellan de fysiska
personer som ingér 1 dgarkretsen inte paverkar bedomningen enligt
rekvisitet. S& linge antalet fysiska andelsdgare ar tillrackligt stort spelar det
ingen roll om samtliga fysiska dgare &r sldkt eller har ndgon annan
nérstdenderelation till varandra. I teorin kan alltsd ett investmentforetags alla
fysiska deldgare tillhdra samma, om dn mycket stora, slikt.

Hur ménga andelségare som minst maste vara fysiska personer dr det svart
att dra nagra mer preciserade slutsatser om. I praxis dr fastslaget att 80
stycken inte dr tillrackligt mdnga. Min bedomning ar att lagstiftarens
uttalanden om att antalet fysiska personer som krévs i dgarkretsen som regel
endast borde uppfyllas av de borsnoterade foretagen sett i ljuset av
noteringskraven pa Stockholmsborsens A-lista tyder pa att réttstillimparna
redan genom att godtaga 500 fysiska andelsidgare som ett stort antal har tinjt
relativt mycket pa lagstiftarens ursprungliga intention. A andra sidan har
inte den praxis som etablerats foranlett ndgon lagindring pa omradet, vilket
borde kunna tolkas som att lagstiftaren accepterat rddande praxis. Jag vill
dock inte dra négra langtgaende slutsatser av lagstiftarens passivitet i denna
frdga da sdrbeskattningen av investmentforetag dr en lagstiftning som beror
ett ytterst begransat antal skattskyldiga. Detta i kombination med att ett for
ringa antal fysiska personer i dgarkretsen knappast dr den avvikelse fran det

8 RA 1986 not. 545.
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”ideala” investmentforetaget som skapar storst neutralitetsproblem 1 relation
till andra foretag talar for att &ven om lagstiftaren hade haft invindningar
mot den praxis som utvecklats sa hade kanske inte detta varit dennes mest
prioriterade lagstiftningsatgérd. Foljaktligen finner jag det troligt att det
foretag som hoppas pa att erhalla skattemédssig status som investmentforetag
dven 1 fortsittningen gor klokt i att inte 1ata dess fysiska dgare bli alltfor
ménga féarre dn 500 i antal.

5.4 Karaktarsbyte

Oklarheterna betriffande investmentforetags karaktarsbyte torde framst
berdra de fall da ett investmentforetag fusionerar med ett konventionellt
beskattat foretag, varfor det frdmst dr denna problematik som kommer lyftas
fram hér. Att en sdrskild falla skall bildas for de dvertagna tillgdngarna
synes vara klart fastlagt i praxis och otvistigt i doktrin. Frdgan som kvarstér
ar emellertid hur de praktiska problem som uppstar som en f6ljd av denna
ordning skall 16sas. I doktrin &r det frimst Baran som lanserat metoder for
denna fragas l6sning, 4ven om dven andra forfattare har uppmérksammat att
problemet existerar. Betrdffande Barans forslag till gransdragning av fallan
genom att aktier av samma slag inom respektive utom denna behandlas som
om de vore av olika slag finner dven jag att detta maste vara den praktiskt
mest ldmpliga 16sningen pa problemet. Jag har ocksa svért att ses hur denna
16sning skulle kunna leda till nigra sdrskilt stotande eller oldmpliga
konsekvenser.

Av samma anledningar finner jag mig ha mojlighet att ansluta mig till den
av Baran lanserade valritten for den skattskyldige trots att nagon mer
omfattande utredning av detta inte gjorts i uppsatsen.

5.5 Slutsatser

Syftet med sdrbeskattningen av investmentforetag dr att 4stadkomma
skattemissig neutralitet mellan direkt och indirekt 4gande. Foljaktligen bor
bara sadan forvaltning av viardepapper dér investmentforetaget endast agerar
som en verklig mellanhand komma i atnjutande av schablonbeskattningen.
Lagstiftningen ar relativt vagt formulerad och det faktum att lagstiftningen
endast berdr ett begrénsat antal skattskyldiga har bidragit till att praxis pd
omradet inte dr sdrskilt omfattande. Inte desto mindre uppkommer 1 manga
fall svara gransdragningsproblem huruvida ett investmentforetag kan anses
uppfylla de for sddana foretag stipulerade rekvisiten. Da detta avgorande
ofta fir mycket stora ekonomiska effekter for investmentforetaget och
indirekt dven for dess aktiedgare, vilka manga ganger dr smasparare, maste
utgangspunkten for denna beddémning vara att utgdngen av den skall vara
forutsebar for den skattskyldige. Eftersom en alltfor restriktiv tolkning av
rekvisiten ménga génger kan antas vara forenlig med betydande
bevissvarigheter, exempelvis betrdffande hur aktivt ett investmentforetag
varit 1 beslutsfattandet i ett foretag 1 vilket det dger andelar, anser jag att det
maste ligga 1 lagstiftningens syfte, som ju bl.a. innefattar att erbjuda
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begrinsat bemedlad allménhet ett riskspridande placeringsalternativ, att inte
vara alltfor restriktiv vid tilldimpningen. I varje fall bor de praktiska
svarigheterna vid gransdragningen beaktas vid bedomningen.
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